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Abstrakt 
Toto diplomová práce se zabývá finanční situací společnost SUDOP BRNO, spol. s r.o. 
V teoretické části jsou vysvětleny časové řady, regresní analýza a finanční analýza. 
Praktická část je zaměřena vývoj ekonomických ukazatelů společnosti, na jehož základě 
je předpovězen budoucí vývoj. Také je zhodnoceno postavení vůči konkurenci. V 
závěrečné části jsou podány návrhy pro zlepšení situace v podniku.   
 
Abstract 
This master´s thesis deals with the financial situation of SUDOP BRNO, spol. s r.o. The 
theoretical part explains the time series, regression analysis and financial analysis. The 
practical part is focused on development of economic indicators and predicts its trend 
for future. Also, the competitive status is evaluated. In the final part there are 





regresní analýza, časové řady, finanční analýza, rozvaha, výkaz zisku a ztráty, cash 
flow, likvidita, rentabilita, aktivita, zadluženost, soustavy poměrových ukazatelů, 
rozdílové ukazatele 
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Pro každou společnost je důležité sledovat svůj ekonomický vývoj a snažit 
 se objektivně posoudit svou pozici vůči konkurenci na trhu. K tomu se využívá celá 
řada analýz, na základě jejichž výsledků je možné odhalit nějaké problémy. Díky 
včasné a zároveň vhodné reakci na ně se zabrání následným neúspěchům. Výsledky 
analýz mohou také pomáhat společnosti dosahovat vyšší prosperity v budoucnu, neboť 
na jejich základě přijmou opatření vedoucí k eliminaci nejrůznějších rizik a hrozeb.  
Jedna z velice známých a často používaných analýz je finanční analýza. Její předností 
je, že většina zásadních údajů potřebných k posouzení finanční situace je dostupná  
v účetní uzávěrce společnosti. Analýzy provádí jak vedení společnosti a její vlastníci, 
tak lidé z okolí společnosti jako např. potencionální investoři či věřitelé. Jsou-li 
uskutečňovány uvnitř podniku, pak lze využít většího množství informačních zdrojů 
a výsledky analýz jsou poté objektivnější.  
Důležité je nejen posoudit součastný stav společnosti, tj. jakou hodnotu jednotlivé 
ukazatele mají, ale také předpovědět, jak bude její vývoj pokračovat. Z toho lze usoudit, 
zda očekávat dobrou nebo naopak špatnou budoucnost. V druhém případě je třeba 
provést náležitá opatření pro zlepšení situace ve společnosti. K předpovědi budoucího 




Vymezení problému a cíle práce 
Cílem této diplomové práce je analyzovat vývoj vybraných ekonomických ukazatelů 
společnosti SUDOP Brno, spol. s r.o. a předpovědět jejich budoucí vývoj. Následně 
zhodnotit stávající situaci podniku v porovnání s ostatními společnostmi v odvětví.  
V teoretické části práce se nejprve zaměřím na statistickou problematiku, přesněji 
časové řady a regresní analýzu. Tato část je s drobnými změnami převzata z mojí 
bakalářské práce.  Následně se budu zabývat ekonomickou tématikou, ve které se budu 
soustředit na vybrané ukazatele finanční analýzy.  
V praktické části budu zkoumat finanční situaci společnosti SUDOP BRNO, spol. s r.o. 
pomoci analýzy jejích účetních výkazů. Zaměřím se na vývoj jednotlivých ukazatelů 
hodnotící finanční stav společnosti. Na základě dosavadního vývoje pomocí časových 
řad předpovím, jak by se zkoumané ukazatele mohly vyvíjet a zda lze očekávat zlepšení 
těchto ukazatelů v budoucnu nebo právě naopak. Následně se zaměřím na postavení 
společnosti vzhledem ke konkurenci, tedy zda si stojí dobře, případně v čem spočívají 
její nedostatky. V případě zjištění jakýkoliv problémů uvedu vhodné návrhy, které 
povedou k jejich odstranění či eliminaci. 
K vypracování teoretické části využiji informace získané z odborné literatury v tištěné  
i elektronické formě, které následně aplikuji v praktické části. Použité metody v této 




1 Teoretická část 
1.1 Časové řady 
Časovou řadu tvoří posloupnost dat věcně a prostorově srovnatelných, jejíž hodnoty 
jsou uspořádány chronologicky podle času. Data pro časové řady se obvykle 
shromažďují za účelem další analýzy, pomocí které se snažíme porozumět principu této 
časové řady a odhadovat její následující vývoj. [6] 
S využitím časových řad se setkáváme v různých oblastech života jako třeba ekonomie, 
biologie, fyzika, meteorologie a jiné. Jejich důležitost se hlavně v ekonomii neustále 
zvyšuje a to jak na úrovni podniku, tak i na makroekonomické úrovni.  
„Snaha pomocí zjednodušujících charakteristik porozumět minulosti toho, co nás 
obklopuje, a vyvodit z ní případně to, co nás čeká, vedla v posledních letech k rozvoji 
metod analýzy a prognózy ekonomických časových řad. Tyto metody tak v současné 
době představují poměrně širokou nabídku rozmanitých nástrojů.“ [3, s. 246] 
1.1.1 Dělení časových řad  
Časové řady se mohou dělit mnoha způsoby. Nejčastěji používané dělení je podle 
časového hlediska na intervalové a okamžikové časové řady. 
• Intervalové časové řady – jedná se o časové řady, jejichž ukazatelé udávají 
informace o počtu věcí nebo jevů, které vznikly v jednom časovém intervalu. 
Tyto ukazatele se sledují ve stejně dlouhých časových intervalech. Hodnota 
ukazatele závisí na zvolené délce intervalu. 
• Okamžikové časové řady – hodnota ukazatele se vztahuje k nějakému 
časovému okamžiku, nejčastěji se jedná o konec měsíce, roku apod. Těmito 
časovými řadami se sleduje počet výskytů zvoleného jevu či události 
k danému okamžiku měření. Velikost ukazatele není ovlivněna délkou 
intervalu sledování. [6] 
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Mezi další používané způsoby dělení časových řad patří dělení podle: 
Periodicity sledování  
Jestliže interval mezi jednotlivými měřeními je kratší než jeden rok, pak se jedná  
o krátkodobé časové řady. Měření se obvykle provádí po měsících či čtvrtletích. 
Naopak jestliže je interval měření roven jednomu roku, případně ještě delší, mluvíme  
o časových řadách dlouhodobých.  
Způsobu vyjádření ukazatelů 
Ukazatelé mohou být v naturálních nebo v peněžních jednotkách. Naturální ukazatelé 
mají většinou horší vypovídací schopnost, proto se častěji používají ukazatele vyjádřené 
pomocí peněz.  
Druhu sledovaných ukazatelů 
U tohoto způsobu dělení časových řad se rozlišují ukazatele primární a sekundární. 
Primární ukazatele se zjišťují přímo měřením či sledováním, kdežto ukazatele 
sekundární (odvozené) vznikají výpočtem nebo odvozením z primárních ukazatelů. [3] 
1.1.2 Srovnatelnost časových řad 
Věcná srovnatelnost – údaje by měly mít stejné obsahové vymezení. Problém může 
nastat v těch případech, kdy se u dlouhodobě sledovaných ukazatelů změní jejich 
obsahové vymezení. Poté již tyto časové řady nelze srovnávat, jelikož by nám 
nepodávaly požadované informace. 
Prostorová srovnatelnost – nejčastěji nastává tehdy, když se údaje vztahují k určitému 
geografickému území. V jiných případech se mohou údaje vztahovat k ekonomickému 
prostoru. 
Časová srovnatelnost – velice důležité hlavně u intervalových časových řad, kde délka 
intervalu ovlivňuje velikost ukazatele. [2] 
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1.1.3 Charakteristiky časových řad 
Při analýze časových řad patří mezi základní metody určování statistických 
charakteristik a grafické znázornění časových řad. Mezi statistické charakteristiky patří 
diference, tempa růstu, průměrná tempa růstu a průměrné hodnoty časových řad. 
Všechny tyto charakteristiky jsou popsány níže.  
Průměr 
U okamžikových časových řad se jedná o chronologický průměr. Jestliže je délka 


























Je-li délka mezi jednotlivými okamžiky různá, je třeba počítat vážený chronologický 
































Aritmetický průměr se počítá u intervalových časových řad. Nejsou-li intervaly stejně 
dlouhé, provede se před výpočtem očištění. Jsou-li intervaly stejně dlouhé, pak  













První diference  
Vyjadřuje přírůstky za jednotlivé časové intervaly. Počítá se jako rozdíl dvou 
sousedních hodnot časové řady, tj. 
 




pro i = 2, 3, …n. Jestliže je hodnota ve všech případech přibližně stejná, pak lze 
usuzovat, že pro popis této časové řady se nejvíce hodí přímka. [3] 
Průměr prvních diferencí 
Určuje, o kolik se průměrně změnila hodnota časové řady za jeden časový interval. 
Podle znaménka je možné určit, zda časová řada roste nebo klesá. Když je hodnota 
průměru první diference kladná, pak časová řada roste, v opačném případě klesá. [6] 
























Je-li patrná vývojová tendence prvních diferencí, pak se určuje druhá diference. Jestliže 
jsou hodnoty druhé diference přibližně stejné, pak má řada pravděpodobně kvadratický 
trend. [4] Počítá se podle následujícího vzorce: 
 )()()( 1112 ydydyd iii −−=        pro i = 3, 4, …, n. (6) 
Koeficient růstu 
Koeficient růstu vyjadřuje rychlost růstu či poklesu časové řady. Počítá se jako podíl 
dvou po sobě jdoucích hodnot časové řady. Udává, kolikrát se změnila hodnota časové 











       pro i = 2, 3, …, n. (7) 
Průměr koeficientů růstu 
Udává průměrnou změnu koeficientu růstu za jeden časový interval. Závisí pouze  
















1.1.4 Grafické znázornění   
Výběr druhu grafického znázornění je ovlivněn tím, o jaký typ časové řady se jedná.  
Intervalové časové řady se znázorňují: 
• sloupkovými grafy – graf tvoří obdélníky se základnami, jejichž délka odpovídá 
délce intervalu a výška hodnotě časové řady v daném intervalu, 
• hůlkovými grafy – ve středech intervalů je úsečka, jejíž délka odpovídá hodnotě 
časové řady, která nabývá v daném intervalu, 
• spojnicovými grafy – hodnoty jsou znázorněny bodově ve středech intervalů  
a spojeny úsečkami. [6] 
Okamžikové časové řady se znázorňují pouze pomocí spojnicových grafů.  
1.1.5 Dekompozice časové řady 
Časová řada se skládá ze čtyř složek a to trendové, sezónní, cyklické a náhodné.  
Ve všech případech se nemusí vyskytovat všechny čtyři složky současně. Tyto složky  
je možné vyjádřit pomocí aditivní nebo multiplikativní dekompozice. U aditivní 




Multiplikativní dekompozice se používá méně často než aditivní a počítá se jako součin 




Jednotlivé složky lze popsat následovně: 
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Trendová složka (Ti) – udává dlouhodobou tendenci sledovaného ukazatele v čase. 
Trend může být rostoucí, klesající a konstantní. Ve většině případů je možné tento trend 
popsat matematickou funkcí. 
Cyklická složka (Ci) – vyjadřuje kolísání okolo trendu v důsledku dlouhodobého vývoje 
s délkou vlny delší než jeden rok. Tuto složku je obtížné vysledovat a popsat. Jestliže je 
časová řada sledována za kratší období, pak pravděpodobně cyklickou složku 
neobsahuje. 
Sezónní složka (Si) – představuje změnu časové řady, která se opakuje pravidelně každý 
rok. Sezónní kolísaní může být ovlivněno ročními obdobími, státními svátky apod. 
Náhodná složka (ei) – tvoří ji všechny vlivy působící na časovou řadu, které 
nedokážeme popsat ani předvídat. Jedná se o složku, která zůstane po vyloučení všech 
ostatních již zmíněných složek. [3], [6] 
Popis trendu časových řad 
K popisu trendu se nejčastěji používá regresní analýza. Jejím cílem je nalézt vhodnou 
funkci, která vývoj trendu popisuje nejpřesněji. Regresní analýzou se budu zabývat 
v následující části této práce.  
Další možností popisu trendu je metoda klouzavých průměrů. Používá se u časových 
řad, které mění ve vývoji svůj charakter a nelze je popsat pomocí matematické funkce. 




1.2 Regresní analýza 
Regresní analýza zkoumá závislost mezi dvěma či více náhodnými veličinami. 
Nejčastěji se jedná o závislost mezi dvěma veličinami. V tomto případě bývá x 
označováno jako nezávisle proměnná a y jako závisle proměnná. Tuto závislost je 
možné zapsat vztahem  
  = , (11) 
kde  značí funkci, která popisuje danou závislost. Ve většině případů tuto funkci 
nelze vyjádřit žádným předpisem, proto se hledá taková funkce, která danou závislost 
popisuje co nejlépe. Jestliže najdeme tuto závislost, pak můžeme k libovolné hodnotě 
nezávislé veličiny x odhadnout hodnotu závislé veličiny y. [6] 
Závislost mezi veličinami je ovlivněná různými náhodnými vlivy, které se nazývají 
šum. V některých případech může být velikost šumu velká a v jiných případech může 
nabývat velmi malých hodnot. Předpokládá se, že je střední hodnota tohoto šumu rovna 
nule. 
1.2.1 Lineární regrese 
Mezi lineární modely regrese patří ty, jejichž parametry 
nβββ ,...,, 21  jsou lineární,  
tj. jsou ve tvaru: 
 
nnxxxx βββη +++= ...)( 2211
.  
1.2.1.1 Regresní přímka 
Tento typ lineární funkce se používá nejčastěji a jde o nejjednodušší případ regresní 
úlohy.  Tvar této funkce je dán vztahem: 
 
xx 21)( ββη +=
. (12) 
Pro parametry 21  , ββ  je třeba stanovit jejich odhady b1, b2, které se počítají pomocí 
metody nejmenších čtverců. Tato metoda spočívá v hledání koeficientů b1, b2 takových, 
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u kterých jsou součty kvadrátů odchylek naměřených hodnot od očekávaných  











































































































xbyb 21 −= ,  




























Pomocí této rovnice můžeme počítat hodnoty závislé proměnné při dosazení různých 
hodnot nezávisle proměnné u takových časových řad, pro které je regresní přímka 
nejvhodnější regresí. [6] 
1.2.1.2 Parabolický trend 




321)( xxx βββη ++=
. (18) 
Pomocí metody nejmenších čtverců hledáme odhady koeficientů 32,1   , βββ a  podle 
rovnice (19), kdy stejně jako v předchozím případě hledáme takové odhady, kdy 












Po provedení parciálních derivací a jejich následnou úpravou dostaneme tři normální 












































































Po vyřešení této soustavy rovnic se získané odhady koeficientů dosadí do původní 
rovnice, která poté vyjadřuje danou závislost. [2] 
U polynomů vyššího než druhého stupně se pro určení koeficientů také používá metoda 




Dalšími typy lineární regrese může být logaritmický a hyperbolický trend. Jejich 
parametry se získají podobnými postupy jako u předchozích lineárních funkcí, které 
byly popsány podrobně. 
1.2.2 Nelineární regrese 
Nelineární funkce se dělí do dvou skupin. První tvoří ty, které se pomocí 
matematických úprav mohou transformovat na lineární funkce. Druhou skupinu tvoří ty 
funkce, které není možné převést na lineární. 
1.2.2.1 Linearizovatelné 
Příkladem linearizovatelné funkce je: 
Exponenciální trend 
Tento typ funkce je možné zapsat ve tvaru  
 
xx 21)( ββη = , (21) 
kde x = 1, 2, …, n a 1β , 2β  jsou parametry funkce. Pomocí zlogaritmování vznikne 
lineární funkce, tj.: 
 
21 lnln)(ln ββη xx += ,  
a po provedení substituce ( )(ln xz η= , 11 ln β=c , 22 ln β=c ), získáme tvar funkce 
stejný jako u regresní přímky: 
 
21 xccz +=
.   
Dále můžeme tedy postupovat stejně jako u regresní přímky. Na závěr ještě provedeme 
zpětnou substituci a získané odhady koeficientů dosadíme do původní rovnice. [3] 
1.2.2.2 Nelinearizovatelné 
Mezi nelinearizovatelné funkce patří následující tři funkce. 
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Modifikovaný exponenciální trend 
Tento trend je vyjádřen následujícím předpisem: 
 
xx 321)( βββη +=
. (22) 
Jde o trend, který má ve vývoji asymptotu. Vyrovnání tímto trendem se používá pro 
časové řady, které jsou shora nebo zdola omezené a hodnoty prvních diferencí jsou 
přibližně konstantní. [2] 
Logistický trend 
Jedná se o S-křivku, která se v ekonomii používá k modelování např. poptávky zboží 







Skládá se z pěti základních vývojových fází cyklu. Jednotlivé fáze lze charakterizovat 
tímto způsobem: 
1. fáze – formování nových progresivních sil, které jsou zatím brzděny původními, 
2. fáze – nové síly se začínají plně prosazovat a ovlivňovat další vývoj, 
3. fáze – síly se již zcela prosadily, ale začínají se objevovat jiné opoziční síly, 
4. fáze – opoziční síly získávají převahu, tudíž se vývoj zpomaluje, 
5. fáze – převahu mají opoziční síly, vývoj se téměř utlumuje. [3] 
Gompertzova křivka 
Jde o S-křivku, která oproti logistickému trendu není symetrická a většina hodnot leží 
až za inflexním bodem.  Tato křivka je ohraničená shora i zdola a je dána tvarem [6]: 
 
x





Odhady koeficientů nelinearizovatelných funkcí 
Aby bylo možné tyto odhady spočítat, je třeba, aby byl počet hodnot dělitelný třemi. 
Jestliže není, pak se s krajními hodnotami nepočítá. Jednotlivé odhady se počítají podle 
vzorců: 










































kde h je délka intervalu. S1, S2 a S3 představují součty hodnot časové řady, kdy se tyto 






























     pro i = 1, 2, …, n.  (26) 
Všechny tyto vzorce platí pro modifikovaný exponenciální trend. „Pro logistický trend 
se určí k hodnotám yi nezávisle proměnné jejich převrácené hodnoty 1/yi. Při použití 
Gompertzovy křivky se určí pro zadané hodnoty yi jejich přirozené logaritmy  
iyln .“ [6, s. 110]  
1.2.3 Volba vhodné regresní funkce 
Nejčastěji se k výběru funkce používají dvě kritéria, a to reziduální součet čtverců  
a index determinace. Mimo tyto kritéria je také vhodné uvažovat, zda je funkce rostoucí 
či klesající, roste-li funkce do nekonečna nebo je omezená a je-li vhodné uvažovat 




Reziduální součet čtverců  














)ˆ(1 ηη       pro i = 1, 2, …, n, (27) 
kde iηˆ  představuje vyrovnané hodnoty regresní funkce a yi skutečné naměřené hodnoty 
závisle proměnné pro jednotlivé hodnoty xi. K popisu se vybírá ta funkce, která má 
hodnotu vzorce (27) nejmenší. [3], [6] 
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1.3 Finanční účetní výkazy 
Účetní výkazy patří k hlavním zdrojům dat při zjišťování finanční situace podniku. 
Rozvaha spolu s výkazem zisku a ztrát a přílohou účetní závěrky tvoří účetní závěrku  
a jejich struktura je závazně stanovena. Dalším účetním výkazem je cash flow  
a doplňuje rozvahu a výkaz zisku a ztrát. Povinnost sestavit cash flow mají jen  
ty společnosti, které musí sestavovat účetní závěrku v plném rozsahu, tj. akciové 
společnosti a společnosti, které mají povinnost auditu. 
1.3.1 Rozvaha 
Rozvaha patří mezi povinné účetní výkazy. Zachycuje v peněžních jednotkách stav 
majetku společnosti a zdrojů jeho krytí k určitému dni, který se nazývá rozvahový den. 
V rozvaze není zaznamenáno, co rozvahovému dni předcházelo, ani co bude následovat. 
Z tohoto důvodu je k zjištění finanční situace firmy zapotřebí více po sobě jdoucích 
rozvah, aby byla vypovídací schopnost vyšší. 
Majetek se dělí na dlouhodobý, oběžný a ostatní aktiva. Dlouhodobý majetek zahrnuje 
tu část majetku, kterou vlastní společnost obvykle déle než jeden rok a není určen 
k dalšímu prodeji. Oběžný majetek je ten, který je neustále v pohybu. Čím je jeho obrat 
rychlejší tím přináší vyšší zisk. 
Kapitál představuje zdroje financování majetku a dělí se na vlastní, cizí a ostatní pasiva. 
Vlastní kapitál patří majiteli či majitelům a jeho podíl na celkovém kapitálu vyjadřuje 
finanční nezávislost podniku. Cizí kapitál jsou dluhy. Podle doby, v které musí být 
zaplaceny, se dělí na krátkodobý a dlouhodobý cizí kapitál. [8] 
V rozvaze platí pravidlo bilanční rovnováhy, tedy aktiva se rovnají pasivům. Základní 




Tabulka č. 1 – Rozvaha (Zdroj: vlastní zpracování) 
Aktiva Pasiva 
Stálá aktiva 
 Dlouhodobý nehmotný majetek 
 Dlouhodobý hmotný majetek 
  Odpisovaný  
  Neodpisovaný 
 Dlouhodobý finanční majetek 
Oběžná aktiva 
 Zásoby 
 Dlouhodobé pohledávky 
 Krátkodobé pohledávky 
 Krátkodobý finanční majetek 
Časové rozlišení 
Vlastní kapitál 
 Základní kapitál 
 Kapitálové fondy  
 Rezervní fondy a ostatní fondy ze zisku 
 Výsledek hospodaření minulých let 
 Výsledek hospodař. běžného účet. období 
Cizí zdroje 
 Rezervy 
 Dlouhodobé závazky 
 Krátkodobé závazky 
 Bankovní úvěry a výpomoci 
Časové rozlišení 
Rozvahy se dělí podle toho, kdy dochází k jejímu sestavení: 
- zahajovací rozvahu – při založení podniku; 
- počáteční rozvahu – na počátku účetního období; 
- konečnou rozvahu – na konci účetního období nebo při ukončení činnosti; 
- mimořádnou rozvahu – sestavována při mimořádných příležitostech jako 
například při rozdělení podniku či fúzi. 
1.3.2 Výkaz zisku a ztrát 
Tento účetní výkaz dává informaci o pohybu nákladů a výnosů ve sledovaném období. 
Pomocí znalostí nákladů a výnosů lze získat hospodářský výsledek společnosti. Jsou-li 
výnosy větší než náklady, pak se jedná o zisk, v opačném případě jde o ztrátu. 
Peněžní částky získané ze všech činností společnosti v určitém časovém období jsou 
výnosy a nezáleží, kdy došlo k jejich inkasu. Největší část výnosů u výrobního podniku 
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tvoří tržby z prodeje výrobků a služeb, u obchodního podniku to jsou tržby za prodej 
zboží. Náklady tvoří položky, které byly vynaložené k získání výnosů. [8] 
V následující tabulce jsou zachyceny vztahy tohoto účetního výkazu 
Tabulka č. 2 – Výkaz zisku a ztrát (Zdroj: [8, s. 68]) 
Provozní výnosy - Provozní náklady = Provozní výsledek hospodaření 
+  +  + 
Finanční výnosy - Finanční náklady =  Finanční výsledek hospodaření 
+  +  + 
Mimořádné výnosy - Mimořádné náklady = Mimořádný výsledek hospodaření 
=  =  = 
Výnosy  Náklady  Hospodářský výsledek před zdaněním 
1.3.3 Cash flow 
Cash flow zachycuje pohyb peněžních prostředků ve sledovaném období, tj. příjmy  
a výdaje podniku. Je součástí účetní závěrky v plném rozsahu. Příjmy jsou prodej  
za hotové, inkaso pohledávek, vklad majitelů v hotovosti, aj. Výdaje tvoří platby  
za faktury, výplata mezd, splátka půjček, apod. CF se sleduje ve třech oblastech činnosti 
podniku, kterými jsou provozní, investiční a finanční. 
• „Provozní činnost je základní činností podniku, tj. jde o činnosti, kterými  
se firma zabývá. Do této činnosti patří především peněžní toky související  
s pohybem zásob, pohledávek či závazků. 
• Investiční činnost se týká pohybů – tj. přírůstků (pořízení) a úbytků (vyřazení) 
dlouhodobého majetku 
• Finanční činnost je taková činnost podniku, která souvisí se změnami  
ve velikosti a složení v položkách vlastního kapitálu, popř. některých zejména 




1.4 Ukazatele finanční analýzy 
Finanční analýza slouží k získání informací o finanční situaci podniku. Hlavním 
zdrojem jsou účetní výkazy. První skupina, která provádí finanční analýzu,  
je management, aby získal potřebné informace pro úspěšné řízení podniku,  
tj. na základě analýzy minulosti přijal opatření do budoucna. Druhou skupinou jsou 
banky, obchodní partneři, investoři, aj. Tato skupina provádí finanční analýzu k zjištění 
různých informací, například banky chtějí zjistit, jaká je finanční stabilita podniku  
a odběratelé se informují o schopnosti podniku dostát svým závazkům. [10] 
1.4.1 Horizontální a vertikální analýza 
U horizontální analýzy se zkoumá vývoj nějaké veličiny v čase, tedy jak se změnila 
hodnota vybrané položky oproti předchozímu roku. Tuto změnu je možné zachytit 
pomocí indexů, kdy vypočtený index vypovídá o procentní změně sledované položky. 
Druhou možností je rozdíl sledovaného roku oproti předchozímu, v tomto případě  
je změna v absolutních číslech.  
 Vertikální analýza se zaměřuje na strukturu finančních výkazů. Vyjadřuje, jakým 
podílem se jednotlivé položky podílejí na celkové sumě, například jaký je podíl 
dlouhodobého majetku v aktivech. [4] 
1.4.2 Rozdílové ukazatele 
Rozdílové ukazatele vznikají rozdílem různých skupin aktiv a pasiv týkajících se 
stejného časového období. Také může jít o rozdíl určité skupiny majetku či zdrojů 
v různých časových okamžicích (např. CF), v tomto případě jde o tokové ukazatele. 





1.4.2.1 Čistý pracovní kapitál (ČPK) 
ČPK se rovná hodnotě oběžného majetku, který je financovaný dlouhodobým 
kapitálem. Je-li ČPK kladný, vytváří ochranu podniku proti nečekaným finančním 
výkyvům, aby i v případech, kdy musí být vydány velké finanční prostředky, mohl dále 
pokračovat ve své činnosti. Čím je hodnota větší, tím je větší předpoklad, že podnik 
bude schopen dostát svým závazkům. 
ČPK se počítá dvěma způsoby. První způsob je uváděn jako manažerský přístup  
a počítá se jako rozdíl mezi oběžným majetkem a krátkodobými závazky.   
 Č = ěžá	 	[č] 	− %á&&é	(á ([č]. (28) 
Druhý ze způsobů je investorský přístup. V tomto případě se ČPK rovná rozdílu 
dlouhodobého kapitálu a stálých aktiv. Počítá se pomocí vzorce:[5] 
 ČPK = vlastní	kapitál[Kč] + 	dlouhodobé	závazky	[Kč] − stálá	aktiva[Kč]	. (29) 
V obou případech bychom měli dospět ke stejnému výsledku. 
1.4.2.2 Čisté pohotové prostředky (ČPP) 
Ukazatel ČPP se počítá jako rozdíl pohotových peněžních prostředků a okamžitě 
splatných závazků, vyjadřuje okamžitou likviditu právě splatných závazků.[5] 
 ČPP = pohotové	peněžné	prostředky	[Kč] − okamžitě	splatné	závazky	[č]  (30) 
1.4.3 Poměrové ukazatele  
Analýza poměrových ukazatelů je založena na tom, že dává do poměru různé položky 
účetních výkazů. Z toho důvodu je možné nalézt velké množství ukazatelů. Mezi 




1.4.3.1 Ukazatele likvidity 
Likvidita podniku znamená schopnost podniku uhradit své platební závazky včas. 
V opačném případě, kdy podnik není likvidní, není schopen platit své závazky  
ve splatnosti. Čím je likvidita vyšší, tím je větší záruka platební schopnosti podniku, ale 
zároveň se při příliš vysoké likviditě snižuje výnosnost podniku. [8] 
Podle rychlosti přeměny aktiv na peněžní prostředky je možné spočítat tři stupně 
likvidity. 
První stupeň likvidity zahrnuje pouze nejlikvidnější část majetku. Počítá je jako podíl 
krátkodobého finančního majetku a krátkodobých závazků. 




U druhého stupně likvidity se v čitateli počítá s veškerým oběžným majetkem kromě 
zásob, jelikož zásoby bývají většinou méně likvidní a jejich prodej bývá pro firmu 








Třetí stupeň likvidity zahrnuje i nejméně likvidní část oběžného majetku, tj. i zásoby. 








Hodnoty jednotlivých stupňů likvidit se porovnávají s odvětvovými průměry a také s 




• první stupeň likvidy: 1,5 – 2,5, 
 je-li hodnota menší než 1, značí to problémy, kdy společnost není schopna 
uhradit své krátkodobé závazky krátkodobými aktivy; 
• druhý stupeň likvidity 1-1,5; 
• třetí stupeň likvidity 0,2 – 0,5. [17] 
1.4.3.2 Ukazatele aktivity 
Ukazatelé aktivity dávají informaci o tom, jak podnik využívá svůj majetek a zda je 
jejich objem optimální. Má-li podnik majetku příliš mnoho, způsobuje to vyšší náklady. 
V opačném případě podnik přichází o tržby. 
Obrat celkových aktiv 
Velikost obratu celkových aktiv udává, kolik korun tržeb podnik získal z každé 
investované koruny. Nízká hodnota svědčí o malé aktivitě podniku, proto by se aktivita 
měla zvýšit nebo by se měl podnik částí majetku zbavit, případně oba způsoby 
zkombinovat. Počítá se jako podíl tržeb a celkových aktiv. [8] 




Obrat dlouhodobého majetku 
Obrat dlouhodobého majetku ukazuje míru využití dlouhodobého majetku. Udává, 
kolikrát se ve sledovaném období stálá aktiva obrátí. Získaná hodnota se porovnává 
s odvětvím, je-li její hodnota příliš nízká, značí to o nízkém využití výrobních kapacit. 
Počítá se jako podíl tržeb a dlouhodobého majetku. [8] 




Ukazatelé obrat aktiv a obrat dlouhodobé majetku jsou ovlivněny mírou odepsanosti 





Obrat zásob vyjadřuje, kolikrát se zásoby během sledovaného období obrátí v tržbách, 
tj. kolikrát se zásoby za sledované období vymění. Všechny společnosti se snaží, aby 
hodnota byla co nejvyšší, jelikož to vede i k většímu zisku. Vysoká hodnota tohoto 
ukazatele také znamená, že k zajištění potřebných zásob je potřeba méně kapitálu 
 a společnost zřejmě nemá zbytečné zásoby. Počítá se jako podíl tržeb a průměrných 
zásob. [8] 




Doba obratu zásob 
Doba obratu zásob (dále DO zásob) ukazuje, jak dlouho trvá, než se jednou zásoby 
obrátí. Snaha je, aby tento ukazatel měl co nejmenší hodnotu, tj. aby doba obratu byla 
co nejkratší. Počítá se jako podíl průměrných zásob a denních tržeb. 




Doba obratu pohledávek 
Tento ukazatel vyjadřuje průměrnou dobu, kterou podnik čeká, než obdrží platbu za své 
pohledávky. Každý podnik se snaží, aby tato doba byla co nejkratší, tedy aby odběratelé 
platili včas. Doba obratu pohledávek (dále DO pohledávek) také lehce vypovídá  
o vyjednávací pozici vůči odběratelům. Čím více odběratelé firmu potřebují, tím má 
ukazatel menší hodnotu, jelikož se odběratelé snaží platit včas. Počítá se jako podíl 
průměrného stavu pohledávek a denních tržeb.[16] 
 h	%`	nℎ_d&á d = 	
iEůOěEMý	XFNT	iGf]QHáTQD	[Rč]
FEžIU	[Rč]
∙ 360. (38) 
Doba obratu krátkodobých závazků 
Tento ukazatel informuje, za jak dlouho společnost průměrně platí své závazky od jejich 
vzniku, tj. kolik dní trvá, než uhradí závazky svým dodavatelům. Hodnota tohoto 
ukazatele by měla být větší než hodnota ukazatele doby obratu pohledávek, jelikož tím 
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společnost využívá bezúročný dodavatelský úvěr. Počítá se jako podíl krátkodobých 
závazků a denních tržeb. [16] 
 Doba	obratu	krátkodobých	závazků = 	
DEáFDGHGIé	SáTNSDU	[Rč]
FEžIU	[Rč]
∙ 360. (39) 
1.4.3.3 Ukazatele rentability 
Ukazatele rentability dávají informaci o výnosnosti vloženého kapitálu, jde tedy  
o poměr výnosu a objemu vloženého kapitálu. 
Rentabilita investic (Return On Investment) 
Tento ukazatel informuje o návratnosti investic, tedy vyjadřuje zhodnocení veškerého 
kapitálu vloženého do podnikání (vlastního i cizího). Rovná se podílu, kdy v čitateli  
je hospodářský výsledek před zdaněním a úhradou nákladových úroků (EBIT)  
a ve jmenovateli celkový kapitál vložený do podniku. Za EBIT se většinou dosazuje 





Rentabilita vlastního kapitálu (Return On Equity) 
Velikost ROE je dána podílem výsledku hospodaření po zdanění a vlastních aktiv. 
Informuje o efektivnosti činnosti z pohledu vlastníka, tj. o zhodnocení kapitálu 





Rentabilita celkových aktiv (Return On Assets) 
Ukazatel ROA informuje o efektivnosti podnikání. Udává zhodnocení aktiv 
financované vlastními i cizími zdroji, čímž vyjadřuje, jak efektivně společnost využívá 







1.4.3.4 Ukazatele zadluženosti 
Ukazatele zadluženosti se využívají k zjištění struktury finančních zdrojů, tj. struktury 
vlastních a cizích zdrojů.  
Stupeň zadluženosti  
Stupeň zadluženosti vyjadřuje velikost zadlužení podniku. Tento ukazatel je důležitý 
pro věřitele firmy, kteří preferují nižší stupeň zadluženosti, jelikož to pro ně znamená 
menší riziko. Cizí kapitál společnost využívá, jelikož většinou bývá levnější než vlastní. 





Koeficient samofinancování  
Koeficient samofinancování informuje o míře financování aktiv vlastním kapitálem. 
Jeho velikost je dána podílem vlastního kapitálu a celkových aktiv. Je-li hodnota 
vysoká, značí to silný a nezávislý podnik. Součet stupně zadluženosti a koeficientu 





1.4.4 Soustavy poměrových ukazatelů 
Soustavy ukazatelů mají větší vypovídací schopnost než jednotlivé samostatné 
ukazatele. Z tohoto důvodu vzniklo několik soustav poměrových ukazatelů sloužících 
k posouzení celkové situace podniku. 
1.4.4.1 Altmanův index důvěryhodnosti 
Aby bylo možné jednoduše posoudit finanční situaci podniku, vznikl Altmanův index 
důvěryhodnosti. Jedná se o rovnici, ve které jsou obsaženy finanční ukazatele, a těmto 
ukazatelům je přisouzena různá váha. Pomocí tohoto indexu lze předpovědět, jestli  
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se jedná o firmu, která má finanční problémy a mohl by ji čekat bankrot, nebo zda jde  
o prosperující firmu. Altmanův index má tvar: 
 Z = 3,3 ∙ X~ + 1,0 ∙ X + 0,6 ∙ X	 + 1,4 ∙ X + 1,2 ∙ X, (45) 




 =	 ž	[č]á		[č]; 
	 =	 ží		í	á	[č]í		[č] ; 
 =	 žé		[č]á		[č]; 
 =	 čý	í	á	[č]á		[č] .
Jestliže je tento index větší než 2,99, pak to vypovídá o dobré finanční situaci podniku. 
Hodnoty v rozmezí 1,8 až 2.99 značí šedou zónu, ve které nelze předpovědět, zda  
se bude situace firmy zlepšovat či směřovat k bankrotu. Má-li firma hodnotu menší než 





2 Praktická část 
2.1 Společnost SUDOP BRNO, spol. s r.o.  
Společnost SUDOP BRNO, spol. s r.o. byla založena v roce 1991 devíti projektanty, 
kteří původně pracovali ve státním podniku SÚDOP Brno, na jehož činnosti tato 
společnost navázala. Firma má tedy dlouholetou tradici, což lze řadit mezi její silné 
stránky. Mezi další patří skutečnost, že společnost neustále modernizuje technologie 
projektování, aby její nabízené služby byly na vysoké úrovni. Nyní společnost vlastní  
8 společníků. Sídlo je v Brně na Kounicově ulici, kde má pronajaté kancelářské 
prostory.  
Při vzniku měla společnost základní kapitál ve výši 180.000,- Kč a postupně docházelo 
k jeho zvyšování. K poslednímu navýšení došlo v roce 2006, kdy se výše základního 
kapitálu zvýšila na 10 037 000 Kč a v současné době je splacen v plné výši.  
Statutární orgán tvoří tři jednatelé, kteří smí jednat jménem spolčenosti, jsou  
to Ing. František Mráz, Ing. Jiří Molák a Ing. Karel Pukl. Celkem společnost 
zaměstnává 98 zaměstnanců. Organizační struktura se člení na 14 organizačních 
jednotek a je zachycena na obrázku č. 1, který je na následující straně. 
Hlavní činností SUDOP BRNO, spol. s r.o. je projektování dopravních, inženýrských, 
bytových a občanských staveb. Mimo tuto hlavní činnost se zabývá ještě několika 
dalšími. Všechny činnosti, ve kterých společnost podniká, jsou tyto: 
• Projektová činnost ve výstavě, 
• Výroba, obchod a služby neuvedené v přílohách 1 až 3 živnostenského zákona, 
• Výkon zeměměřičských činností, 
• Výroba, instalace, opravy elektrických strojů a přístrojů, elektronických  
a telekomunikačních zařízení, 





Obrázek č. 1 – Organizační struktura (Zdroj: [12]) 
Společnost působí převážně na území celé republiky a přibližně 5 % aktivit jsou 
realizovány v zahraničí (hlavně na Slovensku). Dlouhodobě dodává projekty pro 
společnosti Ředitelství silnic a dálnic ČR, České dráhy a.s. (více než polovina všech 
projektů pro tuto společnost), aj. Mimo těchto významných společností dodává také 





V roce 2002 byl zaveden systém managementu jakosti podle norem, které nabyly 
platnost v roce 2001 v souladu s normami EU (ČSN EN ISO 9001:2001). Tento 
certifikát musí společnost obhajovat každé tři roky. 
Další certifikát společnost získala v roce 2008, jedná se o certifikát pro systém 
environmentálního managementu podle mezinárodní normy ČSN EN ISO 14001: 2005. 
Certifikační autoritou je společnost STAVCERT Praha s.r.o.  
Úspěchy společnosti 
Při předávání CENY ČKAIT 2009 za 6. ročník soutěže Cena Inženýrské Komory 
získali Ing. David Kmošek, Ing. Karel Pukl, Ing. Pavel Lhotský za společnost SUDOP 
Brno, spol. s r.o. „Čestné uznání“ za inženýrský návrh rekonstrukce Znojemského 
viaduktu (viz. následující obrázek). Předání se uskutečnilo na shromáždění delegátů 
ČKAIT dne 20. 3. 2010 v Praze.[18] 
 
Obrázek č. 2 – Znojemský viadukt (Zdroj: [18]) 
Podíly v jiných společnostech 
Společnost má 51% podíl ve společnosti Dopravní projektování spol. s r.o., která je její 
dceřinou společností. Jedná se o společnost založenou v roce 1996, která má sídlo 
v Ostravě. Její základní kapitál má výši necelých 8 mil. Kč. Stejně jako u společnosti 




2.2 Vertikální analýza 
Vertikální analýza rozvahy a VZZ za roky 2002 – 2009 je součástí přílohy  
(příloha č. 1 – 3). Nyní popíši významné skutečnosti, které je možné z této  
analýzy vyčíst. 
Dlouhodobý majetek tvoří téměř ve všech letech menšinu, v posledních třech letech  
se výše dlouhodobého majetku pohybuje kolem 10 % procent. V předchozích letech 
byla hodnota vyšší hlavně z důvodu, že společnost měla vysoký dlouhodobý finanční 
majetek, jelikož investovala své nevyužité prostředky do akcií. V součastné době již 
tyto akcie nevlastní. Další položka dlouhodobého majetku je dlouhodobý hmotný 
majetek, který tvoří převážně vybavení kanceláří (nábytek, počítače, aj.), naopak 
společnost nevlastní žádné pozemky ani stavby, protože sídlí v pronajatých prostorách. 
Dlouhodobý nehmotný majetek je tvořen pouze softwarem, do kterého společnost 
neustále investuje, aby měla moderní technologie a byla konkurenceschopná.  Nízké 
hodnoty dlouhodobého majetku odpovídají tomu, že se nejedná o firmu s kapitálově 
náročnou výrobou. Další faktor, který může za nízkou výši dlouhodobého majetku,  
je skutečnost, že se jedná o majetek, který je z velké části již odepsaný (více než 
polovina hodnoty).  
Největší část oběžných aktiv tvoří v posledních dvou letech krátkodobý finanční 
majetek (převážně peníze na účtu). V předchozích letech největší část oběžných aktiv 
tvořily pohledávky, jejich výše se již značně snížila a to jak relativně tak i absolutně. 
K tomuto poklesu došlo i přesto, že se neustále zvětšují tržby, což značí zlepšující 
platební morálku odběratelů, kteří platí rychleji.  
Nyní se zaměřím na druhou část rozvahy, kterou tvoří pasiva. Opět je zachycen podíl  
na celkové sumě, stejně jak tomu bylo u aktiv. Značný podíl v pasivech tvoří cizí 
zdroje, jejichž hodnota je ve všech letech až příliš vysoká. Téměř většinu těchto cizích 
zdrojů tvoří krátkodobé závazky (převážně závazky z obchodních vztahů). Bankovní 
úvěry společnost nemá žádné.  
Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty je provedena vzhledem k tržbám. Lze 
 si v ní všimnout, že osobní náklady mají tendence vhledem k tržbám růst, největší 
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nárůst je v roce 2005, kdy došlo k výraznému zvýšení počtu zaměstnanců a naopak 
výkonová spotřeba lehce klesá. Ostatní položky se příliš nemění 
2.3 Ekonomické ukazatele společnosti 
2.3.1 Poměrové ukazatele 
V tabulce č. 3 jsou vypočteny hodnoty dvou nejpoužívanějších rozdílových ukazatelů, 
kterými jsou čistý pracovní kapitál a čisté pohotové prostředky.  
Tabulka č. 3 – Poměrové ukazatele (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
Čistý pracovní 
kapitál (v mil. Kč) 4,09 -7,47 -29,72 -24,04 -47,11 11,06 18,87 20,93 
Čisté pohotové 
prostředky  
(v mil. Kč) 
-73,21 -68,06 -96,95 -58,63 -112,48 -63,19 -15,56 -12,31 
ČPK byl v minulosti záporný, ale v posledních letech se již dostal do kladných čísel  
a postupně dochází k jeho zlepšování. To značí, že společnost je schopna splatit své 
krátkodobé závazky svými oběžnými aktivy.  
Druhý z ukazatelů ČPP je ve všech letech záporný. To vypovídá o tom, že společnost 
není schopna uhradit své okamžitě splatné závazky pohotovými peněžními prostředky. 
Vzhledem k tomu, že tento ukazatel hodnotí schopnost dostát svým závazkům opravdu 
přísně a jeho hodnoty postupně narůstají, není třeba se těmito hodnotami znepokojovat. 
2.3.1.1 Čistý pracovní kapitál 
První ukazatel, kterému se budu podrobně věnovat, je čistý pracovní kapitál. Jak již 
bylo zmíněno dříve, měl by ČPK dosahovat kladných hodnot, aby vytvářel ochranu 
proti nečekaným výdajům. Jeho výše vyjadřuje přebytek oběžných aktiv nad 
krátkodobým cizím kapitálem. Konkrétní hodnoty ČPK jsou uvedeny v následující 
tabulce ve třetím sloupci a je zřejmé, že v posledních letech dochází ke zlepšení tohoto 
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ukazatele. Ve čtvrtém sloupci tabulky jsou hodnoty první diference, vypočtené pomocí 
vzorce (4) a v pátém sloupci jsou koeficienty růstu, získané pomocí vzorce (7). 
Tabulka č. 4 – Hodnoty ČPK (Zdroj: vlastní zpracování) 













1 2002 4094 - - - 
2 2003 -7472 -11566 -1,825 - 
3 2004 -29716 -22244 3,977 - 
4 2005 -24040 5676 0,809 - 
5 2006 -47112 -23072 1,959 - 
6 2007 11058 58170 -0,235 12017,2 
7 2008 18873 7815 1,707 16954,7 
8 2009 20933 2060 1,109 21892,2 
Základní charakteristiky: 
6672,75- =y   
Pro ČPK jsem počítala pouze chronologický průměr, který říká, že průměrná hodnota 
ČPK za sledované roky byla -6 672 750 Kč.  Ostatní charakteristiky jako průměr 
prvních diferencí a průměr koeficientů růstu jsem vynechala, jelikož by jejich 





Graf č. 1 – Čistý pracovní kapitál (Zdroj: vlastní zpracování) 
Zhodnocení vývoje 
V grafu č. 1 je vidět, že do roku 2006 hodnota tohoto ukazatele téměř ve všech letech 
klesala a byla záporná. V roce 2006 hodnota ČPK poklesla nejvíce o 23072 tisíc Kč  
a měla nejnižší hodnotu ze všech sledovaných let. Nejnižší hodnota v tomto roce  
je převážně způsobena vysokou výší závazků z obchodních vztahů. Tyto závazky jsou 
vysoké z toho důvodu, že společnosti byly vystaveny faktury se zpožděním  
a nashromáždily se k rozvahovému dni, ke kterému je společnost ještě nestihla zaplatit. 
Nutno zdůraznit, že závazky, stejně jako celá rozvaha, znázorňují stav k určitému datu 
 a jejich hodnota má vypovídací schopnost pouze při porovnání hodnot za více let, 
výkyv v jednom roce nemusí nic znamenat. Od roku 2007 ČPK pracovní kapitál narůstá 
a má hodnoty větší než nula, což je pro společnost dobré, jelikož je chráněna proti 
nečekaným výdajům. V tomto roce nastal největší nárůst, hlavním důvodem  
je, že společnost přestala investovat své zdroje do dlouhodobých cenných papírů 
prostřednictvím banky. Získané peníze použila částečně na zaplacení svých vysokých 
závazků, které výrazně poklesly, a zbytek se ocitl na bankovním účtu. Další roky již 
ČPK narůstá pomaleji. 
Vyrovnání a prognóza vývoje 
Jelikož v roce 2006 byl vývoj ovlivněn nestandardní situací, nebudu tomuto roku 
věnovat pozornost. Proto vyrovnání čistého pracovního kapitálu provedu až od roku 






















Vyrovnání ČPK jsem provedla pomocí regresní přímky. Hodnoty jejích koeficientů  
b1 a b2 jsem vypočítala pomocí vzorců (16) a dosadila do rovnice regresní  
přímky (17). Získaná rovnice má tvar: 
 	 = 7079,67 + 4937,5 ∙  − 2006			[	 	g. č]. 
Vyrovnané hodnoty pro jednotlivé roky spočtené pomocí této rovnice jsou doplněny 
do posledního sloupce tabulky č. 4 a znázorňuje je také graf č. 2. Odhad pro následující 
rok 2010 je: 
 	2010 = 7079,67 + 4937,5 ∙ 2010 − 2006 = 26	829	g. č. 
Bude-li pokračovat vývoj ČPK nadále stejně a nedojde k nějaké nečekané změně, měla 
by jeho hodnota v roce 2010 dosáhnout hodnoty 26 829 tis. Kč. Jelikož je očekávaná 
hodnota kladná, značí to, že společnost bude schopna uhradit závazky z oběžných aktiv. 









Graf č. 2 – ČPK vyrovnání přímkou a prognóza (Zdroj: vlastní zpracování) 
2.3.2 Likvidita 
Tabulka č. 5 obsahuje hodnoty likvidit za posledních osm let. Dosažení určité výše 
likvidity je pro každou společnost důležité, protože to svědčí o její platební schopnosti. 
V tabulce si lze všimnout, že běžná likvidita dosahuje ve všech letech nízkých hodnot 



















ČPK - vyrovnání přímkou
Původní hodnoty Vyrovnané hodnoty Prognóza
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tím, že se nejedná o výrobní společnost, která nemá klasické zásoby. Většinu zásob 
tvoří pouze nedokončená výroba. Pohotová likvidita také ve většině let nedosahuje 
ideálních hodnot. Nejprve docházelo k poklesu, v posledních letech došlo ke zlepšení  
a hodnoty se již pohybují v přijatelných mezích. Poslední z likvidit je okamžitá 
likvidita, ta nejprve nabývala příliš nízkých hodnot, avšak v posledních letech se situace 
změnila a má hodnoty až příliš vysoké, za což mohou peněžní částky, které společnost 
drží na bankovních účtech.  
Tabulka č. 5 – Likvidity (Zdroj: vlastní zpracování) 
 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
Okamžitá likvidita 0,127 0,164 0,212 0,205 0,129 0,315 0,818 0,906 
Pohotová likvidita 1,020 0,771 0,700 0,638 0,628 0,935 1,128 1,147 
Běžná likvidita 1,049 0,908 0,759 0,674 0,649 1,120 1,221 1,159 
Z grafu č. 3 je zřejmé, že všechny stupně likvidity mají podobný trend, tedy že do roku 
2006 klesaly a poté začalo docházet k nárůstu. 
 










2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Likvidita
Likvidita I. stupně Likvidita II. stupně Likvidita III. stupně
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2.3.2.1 Likvidita I. stupně 
 V následující tabulce č. 6 jsou ve třetím sloupci hodnoty okamžité likvidity. V čtvrtém 
a pátém sloupci jsou dopočítány její první diference a koeficienty růstu.  












1 2002 0,127 - - 0,101 
2 2003 0,164 0,038 1,297 0,242 
3 2004 0,212 0,048 1,293 0,176 
4 2005 0,205 -0,007 0,966 0,118 
5 2006 0,126 -0,079 0,615 0,190 
6 2007 0,315 0,189 2,495 0,418 
7 2008 0,818 0,503 2,600 0,737 
8 2009 0,906 0,088 1,108 0,981 
Základní charakteristiky: 
111,0)(1 =ydi  325,1)( =yk  0,337 =y  
Chronologický průměr vyjadřuje, že průměrná výše okamžité likvidity byla během 
zkoumaných let 0,337. Průměr prvních diferencí říká, že průměrný nárůst byl každý rok 
o 0,111. A poslední charakteristika průměr koeficientů růstu vyjadřuje, že okamžitá 
likvidita vzrostla každý rok průměrně o 32,5%.  
Zhodnocení vývoje 
Hodnoty okamžité likvidity jsou v prvních dvou sledovaných letech poměrně nízké. 
Společnost v minulosti dlouho čekala na zaplacení svých pohledávek, což způsobovalo 
nižší částky finančních prostředků jak na bankovním účtu, tak i v pokladně a právě tako 
skutečnost může za nízkou likviditu v letech 2002 a 2003. V následujících letech došlo 
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k mírnému zlepšení a hodnoty již dosáhly doporučených hodnot. Zlepšení bylo 
narušeno v roce 2006, jelikož výše závazků velice vzrostla. Způsobilo to vystavení 
velkého množství faktur ke konci účetního období, které nebyly prozatím zaplaceny. 
V dalším roce se vše opět vrátilo k normálu. Poslední dva roky hodnoty této likvidity 
vzrostly až příliš. Za tyto hodnoty mohou dva faktory, kterými jsou zlepšující  
se platební morálka odběratelů včasnými platbami a vysoké peněžní částky držené 
společností na bankovním účtu, které byly v minulosti dočasně investovány  
do dlouhodobých cenných papírů. 
Vyrovnání a prognóza vývoje 
Vývoj okamžité likvidity nejlépe popisuje polynom čtvrtého stupně, jehož výsledná 
rovnice má tvar: 
 = −0,0039	 ∙ 
 + 0.0748 ∙ 	 − 0,4548 ∙  + 1,04 ∙  − 0,5552. 
Aby bylo možné dosazovat jednotlivé roky, upravila jsem získanou rovnici na tvar: 
 = −0,0039	 ∙  − 2001
 + 0.0748 ∙  − 2001	 − 0,4548 ∙  − 2001 +
											1,04 ∙  − 2001 − 0,5552. 
Pomocí této rovnice je možné předpovědět, jak se bude okamžitá likvidita vyvíjet 
v dalších letech. Odhad pro rok 2010 je: 
 = −0,0039	 ∙ 2010 − 2001
 + 0.0748 ∙ 2010 − 2001	 − 0,4548 ∙
2010 − 2001 + 	1,04 ∙ 2010 − 2001 − 0,5552 = 0,915. 
Bude-li nadále pokračovat vývoj okamžité likvidity jako v předchozích letech, měla  
by její hodnota v roce 2010 dosáhnout hodnoty 0,915, tedy až příliš vysoké hodnoty. 
Samozřejmě je lepší mít hodnotu vyšší než příliš nízkou, jelikož partneři mohou 
očekávat, že společnost dostojí svým závazkům. 
Vyrovnané hodnoty vypočtené pomocí získaného polynomu jsou doplněny do tabulky 





Graf č. 4 – Likvidita I. – vyrovnání a prognóza (Zdroj: vlastní zpracování) 
2.3.2.2 Likvidita II. 
Další z likvidit, které se budu věnovat, je pohotová likvidita. Její hodnoty jsou v tabulce 
č. 7 v třetím sloupci. Následující sloupce obsahují první diference a koeficienty růstu 
této likvidity. 












1 2002 1,020 - - 1,040 
2 2003 0,771 -0,249 0,756 0,755 
3 2004 0,700 -0,071 0,908 0,633 
4 2005 0,638 -0,062 0,912 0,637 
5 2006 0,614 -0,024 0,962 0,727 
6 2007 0,935 0,321 1,523 0,867 
7 2008 1,128 0,193 1,207 1,019 













Likvidita I. - vyrovnání a prognóza




0,838 =y   
Průměrná hodnota pohotové likvidity byla během sledovaných let 0,838. Ostatní 
charakteristiky jsem vzhledem k dosavadnímu vývoji vynechala. 
Zhodnocení vývoje 
Hodnoty pohotové likvidity měly ve většině let nízké hodnoty a do roku 2006 hodnoty 
klesaly. Od roku 2007 dochází k nárůstu a v posledních dvou letech již dosahují 
optimálních (doporučených) hodnot. K největšímu poklesu došlo v roce 2003, který byl 
způsoben výrazným snížením oběžných aktiv bez zásob. Největší podíl na tomto 
poklesu měly krátkodobé pohledávky. V roce 2006 dosáhla pohotová likvidita nejnižší 
hodnoty z celého sledovaného období, jelikož v tomto roce měla společnost 
k rozvahovému dni vysoké závazky. Další rok nastal největší nárůst pohotové likvidity, 
jelikož společnost závazky během roku postupně splácela a tím značně poklesly. Další 
příčina nárůstu pohotové likvidity v tomto roce je také zvýšení krátkodobého finančního 
majetku. V dalších letech již nedocházelo k tak výrazným změnám. 
Vyrovnání a prognóza vývoje 
Vývoj pohotové likvidy nejlépe popisuje polynom 3. stupně. Jeho rovnice má tvar: 
  = 	−0,0063 ∙ 	 + 0,1192 ∙  − 0,598 ∙  + 1,5247. 
Po úpravě, aby bylo možné dosadit do rovnice přímo roky, má tvar: 
  = 	−0,0063 ∙  − 2001	 + 0,1192 ∙  − 2001 − 0,598 ∙  − 2001 + 1,5247. 
Pomocí této rovnice jsem vypočítala vyrovnané hodnoty pro jednotlivé roky. Ty jsou 
doplněny do tabulky č. 7 a vyneseny v grafu č. 7. Také jsem pomocí získané rovnice 
vypočetla odhad pro následující rok 2010, který vypadá takto: 
 2010 = 	−0,0063 ∙ 2010 − 2001	 + 0,1192 ∙ 2010 − 2001 − 0,598
∙ 2010 − 2001 + 1,5247 = 1,205. 
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Odhad pohotové likvidity je pro rok 2010 1,2. Této hodnoty by měla dosáhnout  
za podmínek, že se nestane něco neočekávaného. Pokud bude mít likvidita skutečně tuto 
hodnotu, pak se bude pohybovat v doporučeném rozmezí. Odhad pro rok 2010 
 je vynesen v následujícím grafu č. 5. 
 
Graf č. 5 – Likvidita II. – vyrovnání a prognóza (Zdroj: vlastní zpracování) 
Běžnou likviditou se již zabývat nebudu, jelikož má podobný vývoj jako pohotová 
likvidita. Výpočet se liší pouze o položku zásob, které společnost SUDOP Brno spol. 
s r.o. nemá příliš vysoké. Tvoří je hlavně nekončená výroba, která je oceňována 
















Původní hodnoty Vyrovnané hodnoty Prognóza
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2.3.3 Ukazatele zadluženosti 
V grafu č. 6 je znázorněna velikost stupně zadluženosti a stupně samofinancování.  
Je vidět, že stupeň zadluženosti dosahuje až rizikových hodnot. Vlastní kapitál postupně 
narůstá a kolísání, které je vidět, způsobuje měnící se výše cizích zdrojů (zejména 
závazků z obchodních vztahů). Dlouhodobě dochází ke snižování stupně zadlužení, což 
je pro společnost velice pozitivní. Zároveň je možné si také všimnout, že koeficient 
samofinancování lehce narůstá. Opačný vývoj těchto dvou ukazatelů je očekávatelný, 
jelikož jejich součet by se měl rovnat jedné. Vhledem k této skutečnosti se nyní budu 
podrobně zabývat pouze jedním z těchto ukazatelů.  
 
Graf č. 6 – Zadluženost (Zdroj: vlastní zpracování) 
V tabulce č. 8 je v třetím sloupci vývoj stupně zadluženosti za posledních osm let. 









2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Zadluženost
Stupeň zadluženosti Koeficient samofinancování
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1 2002 0,750 - - 0,842 
2 2003 0,887 0,137 1,182 0,838 
3 2004 0,899 0,012 1,014 0,835 
4 2005 0,830 -0,069 0,923 0,832 
5 2006 0,878 0,048 1,058 0,829 
6 2007 0,808 -0,071 0,919 0,825 
7 2008 0,741 -0,066 0,918 0,822 
8 2009 0,848 0,107 1,144 0,819 
Základní charakteristiky: 
0,835 =y   
Chronologický průměr informuje o průměrné hodnotě zadluženosti, která byla 0,835,  
tj. průměrný stupeň zadluženosti byl během sledovaných let ve výši 83,5%.  
Zhodnocení vývoje 
Jak již bylo řečeno, stupeň zadluženosti je vysoký. Tuto vysokou hodnotu je možné 
zdůvodnit povahou společnosti, jelikož nevlastní příliš majetku. Pozitivní je, že veškerý 
dlouhodobý majetek společnosti je kryt z vlastního kapitálu. 
Mezi cizími zdroji společnosti nejsou žádné bankovní úvěry, většinu tvoří závazky. 
Z toho lze usoudit, že společnost nemá problémy s nedostatkem zdrojů. Výše závazků 
se v dlouhém období nezvyšuje, ale spíše lehce klesá, což lze považovat za kladný 
vývoj. Ten byl narušen posledním rokem, kdy došlo ke zvýšení. Za to může výrazné 
navýšení krátkodobých závazků, konkrétně se jedná o dohadné účty pasivní. Tato částka 
je odhadem nevyfakturovaných a režijních nákladů na rozpracované zakázce Železniční 
uzel Brno 2. etapa. 
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Vyrovnání a prognóza vývoje 
K vyrovnání vývoje stupně zadluženosti jsem zvolila regresní přímku, jelikož nejlépe 
popisovala dosavadní vývoj. Její výsledný tvar jsem získala výpočtem popsaným 
v kapitole 1.2.1.1 a následně jsem za x dosadila (t-2001), aby bylo možné dosazovat 
jednotlivé roky. Hledaná rovnice má tedy tento tvar: 
 = 0,845 − 0,003 − 2001. 
Pomocí této rovnice regresní přímky se spočítá odhad pro rok 2010: 
2010 = 0,845 − 0,0032010 − 2001 = 0,815. 
V roce 2010 se dá očekávat zadluženost společnosti ve výši 81,5 %. Mělo by tedy 
v následujícím roce dojít ke snížení stupně zadluženosti oproti předchozímu roku,  
a to je pro společnost dobré. Z této hodnoty je možné odvodit očekávaný vývoj 
koeficientu samofinancování. Aby byl součet těchto dvou ukazatelů roven jedné, dá se 
očekávat v dalším roce hodnota koeficientu samofinancování ve výši 18,5%. Vyrovnané 
hodnoty stupně zadluženosti vypočtené pomocí nalezené rovnice regresní přímky jsou 
v tabulce č. 8 a vyneseny do grafu č. 7. V tomto grafu je také znázorněn odhad pro 
následující rok. 
 













Stupeň zadluženosti- vyrovnání a prognóza
původní hodnoty vyrovnané hodnoty
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2.3.4 Doba obratu pohledávek a závazků  
Většina společností se snaží, aby využívaly tzv. bezplatný (bezúročný) dodavatelský 
úvěr tím, že DO závazků je vyšší nežli DO pohledávek. Z následujícího grafu je zřejmé, 
že společnost SUDOP Brno spol. s r.o. není výjimkou a daří se jí toto pravidlo 
dodržovat. U DO pohledávek je zřejmé, že doba, za kterou společnost dostane 
zaplaceno za své pohledávky, klesá, což svědčí o zlepšující se platební morálce 
odběratelů. DO závazků má také klesající trend, který v posledních letech kopíruje trend  
DO pohledávek. 
 
Graf č. 8 – DO závazků a DO pohledávek (Zdroj: vlastní zpracování) 
2.3.4.1 Doba obratu závazků 
V následující tabulce jsou uvedeny konkrétní hodnoty DO závazků vypočtené pomocí 











Doba obratu pohledávek a závazků
Doba obratu pohledávek Doba obratu závazků
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1 2002 162,18 - - 167,19 
2 2003 126,97 -35,21 0,78 155,30 
3 2004 171,53 44,57 1,35 143,42 
4 2005 129,25 -42,29 0,75 131,53 
5 2006 138,71 9,46 1,41 119,65 
6 2007 121,76 -16,95 0,67 107,76 
7 2008 84,22 -37,54 0,69 95,88 
8 2009 70,09 -14,13 0,83 83,99 
Základní charakteristiky: 
156,13)(1 −=ydi  888,0)( =yk  126,94 =y  
Průměrná DO závazků byla během zkoumaného období průměrně 127 dní. Každý rok 
DO závazků průměrně poklesla o 13 dní, což je přibližně 11%.  
Zhodnocení vývoje 
Hodnoty DO závazků mají klející trend. Hodnoty klesaly ve většině let, ke zvýšení 
došlo pouze ve dvou letech a to 2004 a 2006. V roce 2004 byla hodnota nejvyšší  
z celého sledovaného období díky tomu, že tržby se zvýšily o více než polovinu vlivem 
většího počtu zakázek a závazky se téměř zdvojnásobily, jelikož společnost  
na zakázkách spolupracovala s externisty. V dalším roce se vše vrátilo do normálu, 
proto je v tomto roce největší pokles. Vzhledem ke klesajícímu vývoji DO závazků  
se dá očekávat, že pokles bude pokračovat i nadále, ale pravděpodobně se bude pokles 
každý rok postupně zmenšovat. Tomu nasvědčuje skutečnost, že se v roce 2009 hodnota 
DO závazků zmenšila nejméně. 
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DO závazků poklesla za celé období velmi podstatně, v posledním roce oproti prvnímu 
byla hodnota méně než poloviční. Firma tedy platí dodavatelům rychleji, než tomu bylo 
v minulosti, což ji dělá věrohodnější pro potenciální partnery.  
Vyrovnání a prognóza vývoje 
Vývoj DO závazků nejlépe popisuje regresní přímka. Potřebné parametry jsem spočítala 
podle vzorců (16), jejich hodnoty jsou b1 = 179,07; b2 = -11,885. Tyto hodnoty jsem 
následně dosadila do rovnice regresní přímky a výsledný tvar je:  
 = 	179,07	 − 11,885 ∙  − 2001. 
Pomocí této rovnice jsem spočítala vyrovnané hodnoty, které jsou dodány  
do posledního sloupce tabulky č. 9. Tato rovnice umožňuje získat odhad DO závazků na 
následující rok dosazením roku 2010 za t. 
2010 = 	179,07	 − 11,885 ∙ 2010 − 2001 = 72,1. 
V roce 2010 se dá očekávat, že v roce 2010 bude DO závazků 72 dnů. Tato hodnota 
je spolu s vyrovnanými hodnotami vynesena v grafu č. 9.  
 
















DO závazků - vyrovnání a prognóza
Původní hodnoty Vyrovnané hodnoty Prognóza
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2.3.4.2 Doba obratu pohledávek 
V tabulce č. 10 jsou údaje týkající se DO pohledávek za posledních osm let. Třetí 
sloupec obsahuje její hodnoty v jednotlivých letech získané dosazením do vzorce (38). 
Ve čtvrtém sloupci jsou vypočteny první diference a v pátém sloupci koeficienty růstu.  














1 2002 149,04 - - 140,15 
2 2003 101,91 -47,13 0,68 103,24 
3 2004 80,61 -21,30 0,79 79,80 
4 2005 57,34 -23,26 0,71 63,68 
5 2006 57,12 -0,22 1,00 51,97 
6 2007 79,17 22,05 1,39 43,13 
7 2008 31,00 -48,17 0,39 36,25 
8 2009 26,17 -4,83 0,84 30,77 
Základní charakteristiky: 
55,17)(1 −=ydi  78,0)( =yk  70,68 =y  
Tyto charakteristiky říkají, že průměrná DO pohledávek byla během sledovaného 
období 71 dní. Každý rok se toto doba snížila průměrně o 17,5 dne. V procentech 
dosahoval pokles DO pohledávek každý rok průměrně 22%. 
Zhodnocení vývoje 
Z hodnot je zřejmé, že do roku 2006 docházelo k poklesu DO pohledávek. Společnosti 
narůstaly tržby a pohledávky se lehce snižovaly. V roce 2006 nastal nejmenší pokles, 
jelikož narostly významně tržby, díky většímu počtu zakázek oproti předchozímu roku  
a také pohledávky se zvýšily. Poté v roce 2007 nastal nárůst DO pohledávek, který byl 
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způsoben hlavně výrazným poklesem tržeb, jejichž snížení se dalo očekávat vzhledem 
k jejich výši v předchozím roce a nyní se vrátily k normálnímu vývoji. Pohledávky 
zůstaly v tomto roce ještě poměrně vysoké. K jejich významnému snížení, vlivem 
zaplacení od odběratelů, došlo až v roce 2008 a způsobilo to největší pokles DO 
pohledávek za celé sledované období. V roce 2009 se vývoj ustálit a nedošlo  
k žádné výrazné změně. 
Z daného vývoje je vidět, že vývoj DO pohledávek má podobný trend jako DO závazků. 
Dá se tedy očekávat, že společnost bude mít v i budoucnu DO závazků vyšší a bude tím 
využívat bezplatný dodavatelský úvěr. 
Vyrovnání a prognóza vývoje 
Dosavadní vývoj DO pohledávek nejlépe popisuje logistický trend. Jeho parametry jsem 
spočítala podle vzorců (25) a jejich hodnoty jsou tyto: b1 = -0,02; b2 = 0,02; b3 = 1,12. 





Pomocí této rovnice jsem dopočítala vyrovnané hodnoty pro jednotlivé roky, kdy jsem 
za “t“ dosadila počítaný rok. Získané hodnoty jsou doplněny do tabulky č. 10 a graficky 
znázorněny v grafu č. 10.  
Pomocí získané rovnice lze předpovědět, jaká bude doba obratu pohledávek v roce 
2010. Výpočet je tento: 
2010 = 	
1
−0,02 + 0,02 ∙ 1,12¡~¡¡¡~
= 26,3. 
Bude-li mít vývoj DO pohledávek i nadále stejný vývoj, měla by jeho hodnota v roce 





Graf č. 10 – DO pohledávek – vyrovnání a prognóza (Zdroj: vlastní zpracování) 
2.3.5 Obraty aktiv 
V následujícím grafu č. 11 jsou vyneseny hodnoty týkající se obratu celkových aktiv  
a dlouhodobého majetku. Z grafu je zřejmě, že u obratu dlouhodobého majetku je velký 
skok v roce 2007, kdy se jeho výše snížila. Společnost v předchozích letech vlastnila 
vysokou sumu dlouhodobých cenných papírů, do kterých se snažila dočasně investovat 
nevyužité zdroje. Obrat dlouhodobých aktiv je tedy v součastné době poměrně vysoký, 
což je způsobeno tím, že společnost příliš majetku nevlastní. Její majetek tvoří software, 
počítače, vybavení kanceláří apod. Nevlastní žádné budovy ani pozemky, jelikož sídlí 
v pronajatých prostorách. 
U obratu celkových aktiv není vidět žádná výrazná změna a pohybuje se kolem  
hodnoty 2. Lze ji považovat za dobrou, jelikož se pohybuje v doporučeném intervalu. 
Značí, že velikost tržeb je vzhledem k celkovým aktivům ideální. V budoucnu  
se dá očekávat, že tato hodnota bude stejná, proto se dále nebudu věnovat vyrovnání 
tohoto ukazatele, jelikož bych nezjistila žádná výrazné změny.  
Obraty zásob jsem vynechala, jelikož společnost nemá klasické zásoby, většinu tvoří 




















DO pohledávek - vyrovnání a prognóza




 Graf č. 11 – Obrat CA a DM (Zdroj: vlastní zpracování) 
2.3.6 Rentability 
Pomocí vzorců (40) - (42) jsem spočítala rentabilitu celkového kapitálu, vlastního 
kapitálu a investic. Získané hodnoty jsou vyneseny v grafu č. 12. a konkrétní hodnoty 
zaznamenány v tabulce č. 11. 
 









2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
t
Obrat celkových aktiv a dlouhodobého matejku












Tabulka č. 11 – Vývoj rentabilit (Zdroj: vlastní zpracování) 
 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
ROI 0,029 -0,017 0,083 0,074 0,043 0,085 0,165 0,046 
ROE 0,096 -0,052 0,554 0,342 0,186 0,346 0,488 0,090 
ROA 0,015 -0,006 0,056 0,058 0,028 0,067 0,126 0,014 
Společnost má větší rentabilitu vlastního kapitálu než celkových aktiv ve všech letech 
s výjimkou roku 2003. Což je dobré, jelikož to značí, že díky cizímu kapitálu zvyšuje 
výnosnost vlastního kapitálu. Avšak cizí kapitál dosahuje příliš vysokých hodnot, jak již 
bylo vidět u ukazatele stupně zadluženosti. 
Z grafu je zřejmé, že rentabilita celkových aktiv je téměř shodná s rentabilitou investic. 
Je to dáno tím, že do výpočtu se dosazují do jmenovatele stejné hodnoty a čitatel se liší 
pouze firmou zisku, který se dosazuje. Proto se dále bodu zabývat pouze jedním 
z těchto dvou ukazatelů. 
2.3.6.1 Rentabilita celkových aktiv 
Tento ukazatel informuje o výnosnosti podnikání vzhledem k veškerému majetku, tj. 
majetku financovaného vlastními i cizími zdroji. 
 Konkrétní hodnoty rentability celkových aktiv jsem získala pomocí vzorce (42)  
a dosadila do třetího sloupce tabulky č. 12. K těmto hodnotám jsou dopočteny jejich 
první diference a koeficienty růstu pomocí vzorců (4) a (7), které jsou doplněny  




Tabulka č. 12 – Rentabilita celkových aktiv (Zdroj: vlastní zpracování) 











1 2002 0,015 - - 0,006 
2 2003 -0,006 -0,021 -0,378 0,026 
3 2004 0,056 0,061 -9,549 0,038 
4 2005 0,058 0,002 1,045 0,047 
5 2006 0,028 -0,029 0,490 0,053 
6 2007 0,067 0,038 2,338 0,058 
7 2008 0,126 0,060 1,897 0,063 




Z této charakteristiky je možné vyčíst, že průměrná rentabilita celkových aktiv byla  
za posledních osm let ve výši 4%, což je velice nízká hodnota. Zbylé dvě 
charakteristiky by měly zanedbatelnou hodnotu, proto jsou zde vynechány. Je to 
způsobeno tím, že se hodnota v prvním a posledním roce příliš neliší. 
Zhodnocení vývoje 
Rentabilita vlastního kapitálu byla pouze v jednom roce záporná, o to v roce 2003, kdy 
byla firma ve ztrátě. Tento rok měla firma ke konci účetního období rozpracovanou 
velkou zakázku, která byla dokončena až v následujícím roce, proto náklady převýšily 
výnosy. Další rok došlo k velkému nárůstu ROA (největšímu za celé sledované období  
a to jak relativní tak i absolutní), jelikož zakázka byla již dokončena a tím firma dosáhla 
dobrých hodnot v položce zisku.  Největší pokles za celé sledované období nastal v roce 
2009, kdy byl zisk na nízké úrovni vlivem vysokých nákladů rozpracované zakázky 




Vyrovnání a prognóza vývoje 
Dosavadní vývoj rentability celkových aktiv nejlépe popisuje logaritmický trend, proto 
jsem ho vybrala pro vyrovnání tohoto vývoje. Výsledná rovnice logaritmického trendu 
má tvar: 
 = 0,0294 ∙ ln − 2001 + 	0,0058. 
Pomocí této rovnice jsem získala vyrovnané hodnoty, které jsou zaznamenány 
v posledním sloupci tabulky č. 12. Také jsem z této rovnice mohla vypočítat odhad pro 
rok 2010, který je:  
2010 = 0,0294 ∙ ln2010 − 2001 + 	0,0058 = 0,0704. 
V roce 2010 se dá očekávat rentabilita celkových aktiv ve výši 0,0704, tj. 7,04%. Tato 
hodnota je vynesena společně s vyrovnanými hodnotami v grafu č. 13. 
 












ROA - vyvornání a prognóza
Původní hodnoty Vyrvonané hodnoty Prognńoza
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2.3.7 Altmanův index 
Nyní se budu zabývat Altmanovým indexem, který se oproti předchozím ukazatelům 
nezaměřuje pouze na určitou oblast, ale zahrnuje nejdůležitější ukazatele, kterým 
přisuzuje určitou váhu. Proto má lepší vypovídací schopnost a z jeho hodnoty se dá říci, 
zda je na tom firma dobře, či má nějaké problémy.  
Hodnoty tohoto ukazatele jsem spočítala pomocí vzorce (45) a zaznamenala do tabulky 
č. 13 do třetího sloupce. V dalších sloupcích jsou vypočítány první diference  
a koeficienty růstu. 
Tabulka č. 13 – Altmanův index (Zdroj: vlastní zpracování) 










1 2002 1,965 - - 1,874 
2 2003 2,022 0,057 1,029 1,908 
3 2004 1,768 -0,254 0,874 1,982 
4 2005 2,203 0,435 1,246 2,098 
5 2006 1,793 -0,410 0,814 2,254 
6 2007 2,671 0,878 1,490 2,450 
7 2008 3,439 0,768 1,288 2,687 
8 2009 2,500 -0,939 0,727 2,965 
Základní charakteristiky: 
	~&¦§§§§§§§§§ = 0,076 §§§§§§ = 1,035 § = 2,3 
První charakteristika průměr prvních diferenci říká, že každý rok narostla hodnota 
Altmanova indexu o 0,07. Průměr prvních diferencí informuje o tom, že průměrný 
nárůst byl každý rok o 3,5%. A z poslední charakteristiky je možné zjistit, že průměrná 
hodnota Altmanova indexu během sledovaného období byla 2,3, tedy tato společnost  





Graf č. 14 – Altmanův index (Zdroj: vlastní zpracování) 
Zhodnocení vývoje 
Ve všech letech má na hodnotu Altmanova indexu největší vliv druhý člen, tj. podíl 
tržeb a aktiv. Jeho hodnota tvoří přes 70% celé hodnoty tohoto indexu (průměrně asi 
85%). První člen Altmanova indexu tvoří průměrně 9% hodnoty a zbylí tři členi mají 
velmi malý podíl na jeho hodnotě. 
Z grafu je vidět rostoucí trend Altmanova indexu. Ve většině let je hodnota v tzv. “šedé 
zóně“ a pouze v roce 2004 byla jeho hodnota tak nízká, že spadala do intervalu, který 
značí problémy ve firmě.  Vzhledem k tomu, že jeho hodnota Altmanova indexu 
dlouhodobě roste, neznačí nízká hodnota v roce 2004 ani šedá zóna pravděpodobně nic 
špatného. Bude-li nárůst pokračovat i nadále, dá se očekávat, že dosáhne hodnot, které 
budou naznačovat dobře fungující firmu. Těchto hodnot již firma dosáhla v roce 2008, 
kdy se nejvíce zvýšil první člen Altmanova indexu, jelikož firma dosáhla vysokého 
zisku v porovnání s předchozími roky. V dalším roce došlo k poklesu a firma se vrátila 
do šedé zóny.  
Vyrovnání a prognóza vývoje 
Dosavadní vývoj Altmanova indexu nejlépe popisuje parabolický trend. Jeho parametry 
jsem spočítala z rovnic (20) a jejich dosazením do rovnice (18) jsem získala výslednou 
















  = 	0,0203 ∙  − 2001 − 0,0268 ∙  − 2001 + 1,897. 
Pomocí získané rovnice jsem vypočetla vyrovnané hodnoty a doplnila do tabulky č. 13. 
Poté jsem z této rovnice zjistila výši odhad pro rok 2010 tak, že jsem do rovnice za  
t dosadila 2010.  
 2010 = 	0,0203 ∙ 2010 − 2001 − 0,0268 ∙ 2010 − 2001 + 1,8966 = 3,28. 
Altmanův index by měl v roce 2010 dosáhnout hodnoty 3,28, pokud nenastane nějaká 
nečekaná situace. Toto hodnota již spadá do intervalu, kam se řadí dobře fungující firmy 
a lze tedy říci, že vývoj firmy je dobrý. Tuto hodnotu jsem spolu s vyrovnanými 
hodnotami znázornila v grafu č. 15. 
 
Graf č. 15 – Altmanův index – vyrovnání prognóza (Zdroj: vlastní zpracování) 
Poznámka 
K výpočtu hodnot jednotlivých ukazatelů včetně jejich charakteristik a prognóz v této 




















2.4 Porovnání společnosti s odvětvím 
Ukazatele společnosti SUDOP Brno, spol. s r.o. budu porovnávat s odvětvím pomocí 
hodnot získaných z Benchmarkingového diagnostického systému finančních indikátorů 
INFA, který je dostupný na internetových stránkách Ministerstva průmyslu a obchodu  
(MPO). Jde o systém, který vznikl za spolupráce MPO a manželů Neumaierových 
z VŠE. Umožňuje podnikům ověřit své finanční zdraví a srovnat své výsledky 
s průměrem v odvětví či nejlepšími firmami. [13]  
Odvětví pro srovnání se vybírá na základě odvětvové klasifikace ekonomických 
činností (OKEČ), podle které projektování patří do skupiny 74 Ostatní podnikatelské 
činnosti (přesněji 74.2 Architektonické a inženýrské činnosti a související technické 
poradenství). Proto provedu srovnání s touto skupinou. Postavení společnosti budu 
porovnávat pouze do roku 2008, jelikož aktuálnější informace nebyly v době 
zpracovávání této práce prozatím dostupné. 
2.4.1 Likvidity 
V následující tabulce č. 14 jsou hodnoty týkající se všech tří druhů likvidit (tj. běžné, 




Tabulka č. 14 – Srovnání likvidit (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
Okamžitá likvidita 
       
 
 SUDOP Brno spol. s r.o. 0,14 0,16 0,21 0,21 0,13 0,32 0,82 0,91 
 Odvětví  0,19 0,22 0,30 0,33 0,43 0,30 0,17  
Pohotová likvidita  
       
 
 SUDOP Brno spol. s r.o. 1,02 0,77 0,70 0,64 0,61 0,94 1,13 1,15 
 Odvětví  0,74 0,84 1,25 1,04 1,57 1,08 1,02  
Běžná likvidita 
       
 
 SUDOP Brno spol. s r.o. 1,05 0,91 0,76 0,67 0,63 1,12 1,22 1,16 
 Odvětví (Stavebnictví) 1,06 1,06 1,34 1,16 1,75 1,28 1,08  
Jak již bylo zmíněno v předchozí části práce, všechny stupně likvidity společnosti  
se v posledních letech zvýšily, tedy dalo by se říci, že se zlepšily. U hodnot odvětví  
si je možné všimnout, že některé z likvidit výrazně kolísají a jiné se mění jen 
minimálně. 
Společnost má pohotovou i běžnou likviditu nižší než je průměr odvětví. S výjimkou  
posledního roku, kdy již hodnoty přesáhly odvětvové průměry. Vzhledem k tomu,  
že tyto dvě likvidity u společnosti dlouhodobě narůstají, dá se očekávat, že si hodnoty 
srovnatelné s odvětvím udrží i nadále.  
Okamžitá likvidita byla z počátku sledovaných let stejně jako běžná a pohotová nižší 
než hodnoty v odvětví, ale již v roce 2007 je přesáhla a další roky pokračoval nárůst. 
Hodnoty vzrostly v dalších letech až příliš. Svědčí to o tom, že společnost nemá 
problém s finanční hotovostí, avšak také značí neefektivní hospodaření s těmito 





Tabulka č. 15 obsahuje údaje týkající se stupně zadluženosti společnosti SUDOP  
Brno, spol. s r.o. a průměru odvětví. Z nich je možné porovnat, jak si společnost vůči 
ostatním firmám v odvětví stojí. 
Tabulka č. 15 – Srovnání koeficientu zadluženosti (Zdroj: vlastní zpracování) 
Stupeň zadluženosti 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
  SUDOP Brno spol. s r.o. 75,02 88,72 89,94 83,00 84,70 80,75 74,10 84,79
  Odvětví  55,03 60,41 63,62 67,43 75,34 59,03 62,41 
 
O hodnotách zadluženosti v odvětví lze říci, že kolísají a financování cizími zdroji 
 se mírně zvyšuje. Hodnoty společnosti klesají a jsou ve všech letech výrazně vyšší 
 než průměry odvětví. To značí, že jde o příliš vysokou hodnotu. Proto by měla 
společnost najít nějaké řešení, jak stupeň zadluženosti snížit, aby se alespoň přiblížila 
hodnotám v odvětví.  
Jelikož stupeň zadluženosti vyjadřuje podíl cizích zdrojů na celkových, je třeba 
 se na cizí zdroje zaměřit. Společnost nemá žádné bankovní úvěry ani dlouhodobé 
závazky, většinu cizích zdrojů tvoří krátkodobé závazky, hlavně jde o závazky 
z obchodních vztahů. Proto by je měla sledovat a snažit se o jejich výrazné snížení.  
2.4.3 Obrat celkových aktiv 
Pro porovnání společnosti s odvětvím jsou v tabulce č. 16 zaznamenány hodnoty 
týkající se obratu celkových aktiv zkoumané společnosti a průměru odvětví od roku 
2002.  
Tabulka č. 16 – Srovnání obratu CA (Zdroj: vlastní zpracování) 
Obrat aktiv 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
  SUDOP Brno spol. s r.o. 1,55 1,85 1,66 2,04 1,86 2,10 2,49 2,03 
  Odvětví  0,60 0,75 0,77 1,03 1,33 1,10 1,10  
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Hodnoty obratu aktiv odvětví mají rostoucí trend. Společnost má hodnoty obratu aktiv 
lehce kolísavé a ve všech letech jsou výrazně vyšší než průměr odvětví. Z toho plyne,  
že využívá celková aktiva lépe než jiné společnosti v odvětví. Dá se tedy říci, že tržby 
jsou vzhledem k velikosti celkových aktiv velice dobré a není třeba z tohoto ukazatele 
vyvozovat žádná negativa, spíše naopak. 
2.4.4 Rentability 
Následující tabulka č. 17 obsahuje hodnoty rentability vlastního i celkového kapitálu 
pro společnost a také pro průměr odvětví. 
Tabulka č. 17 – Srovnání rentabilit (Zdroj: vlastní zpracování) 
 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
ROE         
  SUDOP Brno spol. s r.o. 9,58 -5,16 55,36 34,23 18,59 34,60 48,78 8,98 
  Odvětví  
-0,77 1,10 5,77 10,63 18,19 10,71 16,84   
ROA         
  SUDOP Brno spol. s r.o. 1,54 -0,58 5,57 5,81 2,85 6,66 12,63 1,37 
  Odvětví (Stavebnictví) 2,33 3,93 5,89 7,50 10,43 6,94 6,67   
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) byla ve většině let vyšší, než jsou hodnoty 
odvětvových průměrů. Pouze rok 2003 má nižní hodnotu, vlivem toho, že společnost 
byla ve ztrátě. Vysoké hodnoty ostatních let značí, že zhodnocení vloženého kapitálu 
vlastníky je velice vysoké v porovnání s ostatními podniky v odvětví a jejich prostředky 
jsou tedy vhodně zhodnocovány. Je třeba ale zmínit skutečnost, že společnost má malý 
podíl vlastního kapitálu. 
Druhý ukazatel rentabilita celkového kapitálu (ROA) byla u společnosti ve všech letech 
kromě roku 2008 nižší. Je tedy zřejmé, že podnikání v porovnání s celkovými aktivy 
není příliš efektivní a společnost potřebuje pro dosažení svého zisku vysoký majetek.  
Pro společnost částečně mluví to, že její ROA postupně narůstá a tím se přibližuje 
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odvětvovým průměrům. Avšak v roce 2009 došlo k výraznému poklesu a ROA 
společnosti bylo velmi nízké. Hodnoty odvětví tohoto roku zatím nejsou známy a nelze 
je porovnat. Dá se ovšem předpokládat, že průměr odvětví bude vyšší. Společnost 
nebyla v tomto roce příliš rentabilní, jelikož dosáhla nízkého zisku. Důvodem byly 
vysoké náklady na nedokončené zakázce. Výnosy z této zakázky budou v následujícím 




2.5 Návrhy na zlepšení 
Z předchozích analýz si je možné všimnout několika nedostatků, které společnost má. 
Jako jeden z nejvíce viditelných je vysoká výše závazků, která způsobuje vysoký podíl 
cizích zdrojů na celkovém kapitálu. Proto by bylo vhodné je snížit. Nabízí se možnost 
jejich sledování a rychlejšího placení, jelikož množství peněz na účtu svědčí o tom,  
že společnost nemá problémy s finanční hotovostí, pouze až přespříliš využívá 
bezplatný dodavatelský úvěr. DO závazků byla v porovnání DO pohledávek ve většině 
let více než dvojnásobná. Tímto opatřením by se významně snížilo financování cizími 
zdroji, které je neúnosně vysoké.  
O dostatečné peněžní hotovosti svědčí vysoká okamžitá likvidita, proto také přichází 
v úvahu možnost, pokusit se část z nich zhodnotit. V minulosti byla snaha investovat  
do cenných papírů, avšak množství těchto investic bylo až příliš vysoké a pak měla 
společnost dispozici malou finanční hotovost. Proto je třeba nalézt rozumný kompromis 
a investovat skutečně jen ty prostředky, které nebudou dlouhodobě potřebné. 
U pohledávek se jejich doba obratu v posledních letech výrazně snížila a jejich výši lze 
považovat za dobrou. Společnost by je přesto měla v budoucnu sledovat 
 a v případě dlouhodobého výrazného zvýšení přijmout včasná opatření, aby nedošlo 
k přílišnému nárůstu. Nabízí se možnosti jako smluvní pokuty v případě pozdního 
zaplacení, faktoring, aj. 
Jako slabinu u společnosti vidím její úzké zaměření na dopravní stavby, kdy větší část 
zakázek je tvořena státními a společnost je až příliš na státu závislá. Proto by mohla jít 
se  součastnými trendy a věnovat se také kancelářským komplexům. U nich by mohla 
využít své kvality, kterých dosahuje v oblasti infrastruktury dopravy. Vhodné by bylo 
založení nového oddělení, které by se na tuto část specializovalo a spolupracovalo by se 
součastnými odděleními ve firmě. 
Že by bylo vhodné tento návrh uskutečnit, svědčí i fakt, že stát se snaží v součastné 
době hledat úspory a velká část jím plánovaných projektů byla zrušena. Situace se jistě 
může opakovat i v budoucnu. O již nasmlouvané zakázky přišla jak tato společnost, tak 
i její konkurenti. Dá se očekávat, že ekonomické výsledky společností budou v roce 
72 
 
2011 značně horší než předchozí roky. Nové projekty se sice začínají rozbíhat, ale 
dočasný pokles jistě vývoj společností výrazně ovlivní. Nutno říci, že projektanti mají 
nízkou základní mzdu a její konečná výše se odvíjí od jejich práce na projektech.  
Za toto je možné společnost pochválit, jelikož v případě dočasného nedostatku projektů 
se i sníží výrazně její mzdové náklady. Tím se zabrání ještě větším dopadům  
na společnost. 
Také bych společnosti navrhla zvážit pořízení majetku, konkrétně budovy, ve které  
by mohla sídlit. V současné době sídlí v pronajatých prostorách a pronájmy, které každý 
měsíc platí, jsou poměrně vysoké. Pohybují se kolem 400 tisíc měsíčně, proto by se jistě 
investice do nové budovy vrátila. Společnost by zároveň díky tomu byla věrohodnější 
pro okolí. V součastné době by v případě ukončení činnosti nezbylo po společnosti 
téměř nic. Vlastní pouze software, počítače a jiné vybavení kanceláří. Toto je ovšem 
velmi pesimistická úvaha. Společnost provozuje svoji činnost déle než 15 let  
a dá se tedy očekávat, že bude ještě dlouhou dobu existovat a dále se rozvíjet. Dá se 
předpokládat, že by se investice společnosti během její činnosti vrátila. Pro vlastníky by 
to ovšem mohlo znamenat dočasně nižší příjmy ve prospěch budoucích. Při zvážení 
investice je třeba brát v úvahu úspory v podobě pronájmů, ale také veškeré náklady na 
provoz a údržbu budovy.  
Při prozkoumání nabídek realitních kanceláří se cena administrativní budovy v Brně 
s ideální velikostí (cca 1500 m2) pohybuje kolem 35 mil. Kč. Roční náklady na provoz 
(energie, údržba, …) se odhadují na příští rok v hodnotě 1 610 000 Kč (podrobněji 
tabulka č. 18).  
Tabulka č. 18 – Odhad ročních nákladů na provoz budovy v roce 2012 (Zdroj: vlastní zpracování) 
Položka Cena [Kč] 
Mzdové náklady 820 000 
Energie 540 000 
Drobné opravy a jiné výdaje 250 000 
Celkem 1 610 000 
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Nabízí se financování pomocí bankovního úvěru či ze součastných zdrojů společnosti. 
Vzhledem k tomu, že není dobré financovat dlouhodobý majetek krátkodobými zdroji, 
doporučovala bych alespoň částečný úvěr například ve výši 20 mil. Kč.  
V příloze č. 6 jsou porovnány výdaje společnosti pro situaci, kdy zůstane v pronajatých 
prostorách a bude platit nájemné a pro navrhovanou situaci, kdy by společnost pořídila 
budovu a měla výdaje spojené s jejím provozem. Do výpočtu není zahrnuto žádné 
vybavení kanceláří, jelikož je společnost vlastní a není třeba pořizovat jiné. 
Předpokládané nájemné a náklady na provoz budovy v následujících letech byly 
vypočítány podle průměrného nárůstu cen jednotlivých položek za poslední roky. 
Z daných propočtů lze zjistit, že by se výdaje v případě pořízení budovy financované 
pomoci částečného úvěru (20 mil. Kč) společnosti vrátily v 13. roce investice  







Cílem bylo zhodnotit ekonomickou situace společnosti SUDOP Brno, spol. s r.o., 
posoudit postavení vzhledem k ostatním společnostem, předpovědět budoucí vývoj  
a navrhnout změny ke zlepšení. 
V první části práce byla popsána teoretická východiska, která byla rozdělena  
na statistickou a ekonomickou část. V praktické části jsem se následně zaměřila  
na ekonomické ukazatele společnosti. Na základě získaných údajů jsem zhodnotila 
hodnoty jednotlivých ukazatelů a to nejprve z hlediska jejich vývoje a poté vzhledem  
ke konkurenci. Z těchto údajů je zřejmé, že se situace ve společnosti postupně zlepšuje. 
Dá se tedy očekávat, že bude zlepšení pokračovat i nadále a prognózovaných hodnot  
za rok 2010 společnost skutečně dosáhne. V roce 2011 se dá očekávat mírné zhoršení 
ukazatelů vzhledem k předchozím rokům, které bude způsobené součastnou situací 
v zemi, kdy spousta plánovaných státních projektů byla zrušena a nové teprve pozvolna 
začínají. Vzhledem k trendu neustálé výstavby se dá očekávat, že situace společnosti 
SUDOP Brno, spol. s.r.o. se bude dlouhodobě zlepšovat.  
V závěru praktické části mojí diplomové práce jsem na základě zjištěných skutečností 
navrhla možné změny, aby společnost byla úspěšnější a nadále se jí dařilo. Věřím,  
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EU   Evropská unie 
mil.   milión 
MPO  Ministerstvo průmyslu o obchodu 
např.  například 
OKEČ  odvětvová klasifikace ekonomických činností 
ROA  rentabilita celkových aktiv (Return On Assets) 
ROE  rentabilita vlastního kapitálu (Return On Equity) 
ROI  rentabilita investic (Return On Investment) 
Spol. s r.o.  společnost s ručením omezeným 
SÚDOP  Státní ústav dopravního projektování 
tj.  tj. 
tis.   tisíc 
VŠE  Vysoká škola ekonomická 
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Příloha č. 1 – Vertikální analýza rozvahy – aktiva (Zdroj: vlastní zpracování) 
AKTIVA 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
Aktiva celkem 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 
Pohledávky za upsaný 
základní kapitál 
0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
Stálá aktiva 21,2% 19,6% 31,5% 43,4% 56,5% 9,3% 12,5% 8,2% 
Dlouhodobý nehmotný 
majetek       
0,8% 1,3% 1,3% 2,1% 0,6% 1,4% 3,7% 3,4% 
Dlouhodobý hmotný 
majetek        
5,4% 6,7% 3,8% 6,3% 2,2% 4,0% 5,0% 4,7% 
Dlouhodobý finanční 
majetek         
15,1% 11,6% 26,4% 35,0% 53,7% 3,9% 3,8% 0,1% 
Oběžná aktiva   78,3% 80,1% 68,0% 55,6% 43,2% 90,2% 86,3% 90,6% 
Zásoby       2,2% 12,1% 5,3% 3,0% 1,4% 14,9% 6,6% 0,9% 
Dlouhodobé pohledávky  0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
Krátkodobé pohledávky  66,7% 53,5% 43,7% 35,7% 33,3% 49,9% 21,9% 18,8% 
Krátkodobý finanční 
majetek   
9,4% 14,5% 19,0% 16,9% 8,6% 25,3% 57,9% 70,9% 




Příloha č. 2 – Vertikální analýza Rozvaha – pasiva (Zdroj: vlastní zpracování) 
PASIVA 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
Pasiva celkem      100 % 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 
Vlastní kapitál   16,1% 11,3% 10,1% 17,0% 12,5% 19,2% 25,9% 15,2% 
Základní kapitál          1,8% 2,2% 1,5% 2,3% 5,3% 8,8% 8,3% 6,0% 
Kapitálové fondy     0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
Rezervní fondy, nedělitelný fond 
a ostatní fondy ze zisku  
0,2% 0,2% 0,1% 0,2% 0,2% 0,6% 0,8% 0,6% 
Výsledek hospodaření minulých 
let  
12,6% 9,4% 2,9% 8,7% 4,6% 3,2% 4,2% 7,3% 
Výsledek hospodaření běžného 
účet. období (+/-) 
1,5% -0,6% 5,6% 5,8% 2,3% 6,7% 12,6% 1,4% 
Cizí zdroje            75,0% 88,7% 89,9% 83,0% 87,5% 80,8% 74,1% 84,8% 
Rezervy         0,4% 0,5% 0,3% 0,5% 0,8% 0,0% 3,2% 6,4% 
Dlouhodobé závazky     0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,2% 0,1% 0,2% 
Krátkodobé závazky  74,6% 88,2% 89,6% 82,5% 86,8% 80,5% 70,7% 78,2% 
Bankovní úvěry a výpomoci    0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 




Příloha č. 3 – Vertikální analýza VZZ (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
Výkony 100,6% 105,9% 98,3% 97,5% 100,0% 105,8% 97,0% 98,1% 
Tržby za prodej vlastních výrobků a 
služeb 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 
Změna stavu zásob vlastní činnosti 0,6% 5,9% -1,7% -2,5% 0,0% 5,8% -3,0% -1,9% 
Výkonová spotřeba 82,1% 86,2% 74,6% 63,3% 74,3% 68,2% 62,1% 64,3% 
Spotřeba materiálu a energie 2,7% 2,2% 2,0% 2,5% 1,8% 2,5% 1,6% 1,8% 
Služby 79,5% 84,0% 72,5% 60,8% 72,5% 65,7% 60,5% 62,5% 
Přidaná hodnota 19,6% 19,7% 23,7% 34,2% 25,7% 37,6% 34,9% 33,8% 
Osobní náklady 16,5% 17,1% 17,3% 28,3% 21,5%  31,3% 26,0% 27,8% 
Daně a poplatky 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
Odpisy dlouhodobého nehmotného 
a hmotného majetku 2,3% 2,3% 1,5% 1,7% 1,1% 1,2% 1,1% 1,4% 
Tržby z prodeje dlouhodobého 
majetku a materiálu 0,0% 0,1% 0,0% 0,1% 0,0% 0,0% 0,1% 0,0% 
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku a materiálu 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
Změna stavu rezerv a opravných 
položek v provozní oblasti 
a komplexních nákl. příštích období 
0,2% -0,1% 0,0% 0,0% 0,0% -0,1% -0,6% 2,5% 
Ostatní provozní výnosy 2,2% 1,7% 1,1% 0,5% 0,4% 0,6% 0,2% 1,3% 
Ostatní provozní náklady 0,8% 3,1% 1,0% 1,1% 1,1% 1,5% 2,2% 1,2% 
Provozní výsledek hospodaření 2,0% -1,0% 5,0% 3,6% 2,3% 4,3% 6,5% 2,3% 
Výnosové úroky 0,3% 0,2% 0,2% 0,2% 0,3% 0,3% 0,1% 0,0% 
Nákladové úroky 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,1% 
Ostatní finanční výnosy 0,1% 0,2% 0,0% 0,2% 0,0% 0,2% 0,3% 0,0% 
Ostatní finanční náklady 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,1% 0,3% 0,3% 0,3% 
Převod finančních výnosů 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
Převod finančních nákladů 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
Finanční výsledek hospodaření 0,2% 0,1% -0,1% 0,3% -0,2% 0,2% 0,0% -0,3% 
Daň z příjmů za běžnou činnost 1,1% 1,0% 1,6% 1,0% 0,6% 1,2% 1,6% 1,3% 
Výsledek hospodaření za běžnou 
činnost 1,1% -1,9% 3,3% 2,8% 1,5% 3,4% 5,0% 0,7% 
Mimořádné výnosy 0,0% 3,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
Mimořádné náklady 0,1% 1,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
Daň z příjmů z mimořádné činnosti 0,0% 0,7% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
Mimořádný výsledek hospodaření 0,0% 1,5% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
Převod podílu na výsledku 
hospodaření společníkům (+/-) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
Výsledek hospodaření za účetní 
období (+/-) 1,0% -0,4% 3,3% 2,8% 1,5% 3,4% 5,0% 0,7% 
Výsledek hospodaření před 




Příloha č. 4 – Rozvaha za roky 2002 – 2009 (v tis. Kč); (Zdroj:[20]) 
Aktiva 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
AKTIVA CELKEM           112 338 92 315 137 355 89 400 153 665 114 461 120 891 168 336 
Pohledávky za upsan. zákl. kap.         
Stálá aktiva 23 842 18 067 43 299 38 820 71 622 10 684 15 109 13 789 
Dlouhodobý nehmotný majetek   871 1 220 1 741 1 842 1 111 1 565 4 523 5 748 
Zřizovací výdaje         
Nehmotné výsledky výzkumu a 
vývoje 
        
Software 871 1 220 1 741 1 842 1 111 1 565 4 523 5 748 
Ocenitelná práva         
Goodwill          
Jiný dlouhodobý nehmotný 
majetek 
        
Nedokončený DNM         
Poskytnuté zálohy na DNM         
Dlouhodobý hmotný majetek                             6 047 6 172 5 234 5 654 4 187 4 612 6 003 7 925 
Pozemky         
Stavby         
Samostatné movité věci a 
soubory movitých věcí 
5 547 5 685 4 757 5 193 3 739 4 177 5 581 7 434 
Pěstitelské celky trvalých 
porostů 
        
Dospělá zvířata a jejich skupiny         
Jiný DHM 500 487 477 461 448 435 422 409 
Nedokončený dlouhodobý 
hmotný majetek 
        
Poskytnuté zálohy na DHM         82 
Oceňovací rozdíl k nabytému 
majetku  
        
Dlouhodobý finanční majetek                            16 924 10 675 36 324 31 324 66 324 4 507 4 583 116 
Podíly v ovládaných a řízených 
osobách 
304       116 
Podíly v účetních jednotkách 
pod podstatným vlivem 
 304 304 304 304 116 116  
Ostatní dlouhodobé cenné 
papíry a podíly 
16 020 9 971 36 020 31 020 66 020 4 203 4 467  
Půjčky a úvěry - ovládající a 
řídící osoba, podstatný vliv 
600 400    188   
Jiný dlouhodobý finanční 
majetek 
        
Pořizovaný DFM         
Poskytnuté zálohy na DFM          
Oběžná aktiva                                   87 919 73 968 93 375 49 719 81 595 103 246 104 385 152 545 
Zásoby                                                         2 420 11 187 7 238 2 666 2 633 17 087 7 958 1 561 
Materiál 584 381 330 421 466 539 528 559 
  
Nedokončená výroba a 
polotovary 
1 836 10 806 6 908 2 245 2 167 16 548 7 430 1 002 
Výrobky         
Mladá a ostatní zvířata a jejich 
skupiny 
        
Zboží         
Poskytnuté zálohy na zásoby         
Dlouhodobé pohledávky                                   0 0 0 0 0 0 0 0 
Pohledávky z obchodních 
vztahů 
        
Pohledávky - ovládající a řídící 
osoba 
        
Pohledávky - podstatný vliv         
Pohledávky za společníky, členy 
družstva a za účastníky 
sdružení 
        
Dlouhodobé poskytnuté zálohy         
Dohadné účty aktivní         
Jiné pohledávky         
Odložená daňová pohledávka         
Krátkodobé pohledávky                                   74 884 49 403 59 995 31 923 62 736 57 157 26 477 31 681 
Pohledávky z obchodních 
vztahů 
71 864 48 254 50 937 29 032 45 329 52 845 25 917 24 805 
Pohledávky - ovládající a řídící 
osoba 
599 167 509 509 509 591 391  
Pohledávky - podstatný vliv  509       
Pohledávky za společníky, členy 
družstva a za účastníky 
sdružení 
396 324 207 207 201 303 21  
Sociální zabezpečení a 
zdravotní pojištění 
        
Stát - daňové pohledávky 1 744  6 188  10 996 3 009 21 7 119 
Krátkodobé poskytnuté zálohy   1 928 1 963 5 452 409 127 306 
Dohadné účty aktivní        -657 
Jiné pohledávky 281 149 226 212 249   108 
Krátkodobý finanční majetek                            10 615 13 378 26 142 15 130 16 226 29 002 69 950 119 303 
Peníze 796 760 1 423 800 1 082 1 299 1 628 1 832 
Účty v bankách 9 807 12 618 24 719 14 257 15 018 27 680 68 310 117 471 
Krátkodobé cenné papíry a 
podíly 
12   73 126 23 12  
Pořizovaný krátkodobý finanční 
majetek 
        
Časové rozlišení                                             577 280 681 861 448 531 1 397 2 002 
Náklady příštích období 577 280 681 861 448 531 1 397 2 002 
Komplexní náklady příštích 
období 
        
Příjmy příštích období         
  
PASIVA 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
Pasiva celkem            112 338 92 315 137 355 89 400 153 665 114 461 120 891 168 336 
Vlastní kapitál         18 076 10 418 13 807 15 184 23 543 22 033 31 305 25 604 
Základní kapitál          2 040 2 040 2 040 2 040 10 037 10 037 10 037 10 037 
Základní kapitál 2 040 2 040 2 040 2 040 10 037 10 037 10 037 10 037 
Vlastní akcie a vlastní obchodní 
podíly (-) 
        
Změny základního kapitálu          
Kapitálové fondy                                             0 0 0 0 0 0 0 0 
Emisní ážio         
Ostatní kapitálové fondy         
Oceňovací rozdíly z přecenění 
majetku a závazků  
        
Oceňovací rozdíly z přecenění 
při přeměnách společností 
        
Rozdíly z přeměn společností         
Rezervní fondy, nedělitelný fond 
a ostatní fondy ze zisku  
204 204 204 204 450 654 948 1 004 
Zákonný rezervní fond / 
Nedělitelný fond 
204 204 204 204 450 654 948 1 004 
Statutární a ostatní fondy         
Výsledek hospodaření minulých 
let               
14 100 8 712 3 919 7 743 8 679 3 719 5 049 12 264 
Nerozdělený zisk minulých let 14 100 8 712 3 919 7 743 8 679 3 719 5 049 12 264 
Neuhrazená ztráta minulých let         
Výsledek hospodaření běžného 
účetního období (+/-) 
1 732 -538 7 644 5 197 4 377 7 623 15 271 2 299 
Cizí zdroje     84 282 81 897 123 548 74 216 130 122 92 428 89 586 142 732 
Rezervy           457 457 457 457 1 415 0 3 908 10 841 
Rezervy podle zvláštních 
právních předpisů 
        
Rezerva na důchody a podobné 
závazky 
        
Rezerva na daň z příjmů         
Ostatní rezervy 457 457 457  1 415  3 908 10 841 
Dlouhodobé závazky    0 0 0 0 0 240 166 279 
Závazky z obchodních vztahů         
Závazky - ovládající a řídící 
osoba 
        
Závazky - podstatný vliv         
Závazky ke společníkům, 
členům družstva a k účastníkům 
sdružení 
        
Dlouhodobé přijaté zálohy         
Vydané dluhopisy         
Dlouhodobé směnky k úhradě         
Dohadné účty pasivní         
  
Jiné závazky         
Odložený daňový závazek      240 166 279 
Krátkodobé závazky    83 825 81 440 123 091 73 759 128 707 92 188 85 512 131 612 
Závazky z obchodních vztahů 78 195 60 119 108 402 65 439 110 074 81 274 70 413 66 444 
Závazky - ovládající a řídící 
osoba 
 2 765 3 976  3 235 1 916 6 009 8 155 
Závazky - podstatný vliv         
Závazky ke společníkům, 
členům družstva a k účastníkům 
sdružení 
340 191 114 5 273 638 611   
Závazky k zaměstnancům 435 522 1 658 1 130 1 986 1 581 100 405 
Závazky ze sociálního 
zabezpečení a zdravotního 
pojištění 
1 841 968 1 302 1 180 4 709 2 266 2 879 3 704 
Stát - daňové závazky a dotace 1 079 939 2 624 -435 632 1 062 -278 2 053 
Krátkodobé přijaté zálohy         
Vydané dluhopisy         
Dohadné účty pasivní  13 690 4 143 426 4 164 1 208  44 622 
Jiné závazky 1 935 2 246 872 746 3 269 2 270 6 389 6 229 
Bankovní úvěry a výpomoci                        0 0 0 0 0 0 0 0 
Bankovní úvěry dlouhodobé         
Krátkodobé bankovní úvěry         
Krátkodobé finanční výpomoci         
Ostatní pasiva - přechodné účty 
pasiv 
9 980    0 0 0 0 0 0 0 
Časové rozlišení          
Výdaje příštích období         




Příloha č. 5 – Výkaz zisku a ztráty za roky 2002 – 2009 (v tis. Kč); (Zdroj: [20]) 
 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
Tržby za prodej zboží 1 924 0 0 0 0 0   
Náklady vynaložené na prodané 
zboží 
     0   
Obchodní marže     1 924 0 0 0 0 0 0 0 
Výkony  167 111 162 250 224 630 180 509 283 639 237 691 299 124 336 535 
Tržby za prodej vlastních 
výrobků a služeb 
166 160 153 280 228 528 185 172 283 717 224 575 308 246 342 964 
Změna stavu zásob vlastní 
činnosti 
951 8 970 -3 898 -4 663 -78 13 116 -9 122 -6 429 
Aktivace         
Výkonová spotřeba         136 497 132 064 170 373 117 252 210 864 153 223 191 456 220 510 
Spotřeba materiálu a energie 4 407 3 369 4 653 4 579 5 104 5 621 4 819 6 322 
Služby 132 090 128 695 165 720 112 673 205 760 147 602 186 637 214 188 
Přidaná hodnota             32 538 30 186 54 257 63 257 72 775 84 468 107 668 116 025 
Osobní náklady        27 462 26 264 39 568 52 467 61 046 70 346 80 182 95 312 
Mzdové náklady 20 423 19 741 29 699 39 021 46 141 54 105 64 483 75 391 
Odměny členům orgánů 
společnosti a družstva 
      0  
Náklady na sociální 
zabezpečení a zdravotní 
pojištění 
6 521 6 329 9 378 12 677 14 903 16 241 15 699 19 024 
Sociální náklady 518 194 491 769 2  0 897 
Daně a poplatky 22 27  62 39 41 36 40 
Odpisy dlouhodobého 
nehmotného a hmotného 
majetku 
3 886 3 590 3 536 3 123 3 260 2 726 3 352 4 763 
Tržby z prodeje dlouhodobého 
majetku a materiálu          
11 170 83 155 40 31 227 55 
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku a 
materiálu  
      0  
Změna stavu rezerv a 
opravných položek v provozní 
oblasti a komplexních nákladů 
příštích období 
288 -104    -310 -1 760 8 410 
Ostatní provozní výnosy 3 708 2 567 2 424 843 1 235 1 390 647 4 431 
Ostatní provozní náklady 1 358 4 686 2 269 1 946 3 105 3 398 6 747 4 225 
Převod provozních výnosů       0  
Převod provozních nákladů       0  
Provozní výsledek hospodaření 3 241 -1 540 11 391 6 657 6 600 9 688 19 985 7 761 
Tržby z prodeje cenných papírů 
a podílů 
        
Prodané cenné papíry a podíly         
Výnosy z dlouhodobého 
finančního majetku      
       108 
Výnosy z podílů v ovládaných a        108 
  
řízených osobách a v účetních 
jednotkách pod podstatným 
vlivem 
Výnosy z ostatních 
dlouhodobých cenných papírů a 
podílů 
        
Výnosy z ostatního 
dlouhodobého finančního 
majetku 
        
Výnosy z krátkodobého 
finančního majetku 
        
Náklady z finančního majetku         
Výnosy z přecenění cenných 
papírů a derivátů 
        
Náklady z přecenění cenných 
papírů a derivátů 
        
Změna stavu rezerv a 
opravných položek ve finanční 
oblasti  (+/-) 
    958    
Výnosové úroky 535 283 348 456 763 688 173 132 
Nákladové úroky 68      0 243 
Ostatní finanční výnosy 211 237  303 3 505 833 25 
Ostatní finanční náklady 312 330 469 281 323 674 936 1 167 
Převod finančních výnosů         
Převod finančních nákladů         
Finanční výsledek hospodaření 366 190 -121 478 -515 519 70 -1 145 
Daň z příjmů za běžnou činnost    1 792 1 516 3 635 1 938 1 708 2 584 4 784 4 317 
 - splatná 1 792 1 516 3 635 1 938 1 708 2 344 4 858 4 204 
 - odložená      240 -74 113 
Výsledek hospodaření za 
běžnou činnost      
1 815 -2 866 7 635 5 197 4 377 7 623 15 271 2 299 
Mimořádné výnosy 73 4 953 9      
Mimořádné náklady 156 1 575       
Daň z příjmů z mimořádné 
činnosti    
 1 050       
 - splatná  1 050       
 - odložená         
Mimořádný výsledek 
hospodaření      
-83 2 328 9 0 0 0 0  
Převod podílu na výsledku 
hospodaření společníkům (+/-) 
        
Výsledek hospodaření za účetní 
období (+/-)   
1 732 -538 7 644 5 197 4 377 7 623 15 271 2 299 
Výsledek hospodaření před 
zdaněním (+/-)    
3 524 2 028 11 279 7 135 6 085 10 207 20 055 6 616 
  
Příloha č. 6 – Propočet investice do budovy s úvěrem (v tis. Kč); (Zdroj: vlastní zpracování) 
















1. 15000 2475 838 1610 357 18858 4800 -14058 -14058 
2. 
 
2475 769 1691 707 3885 4858 973 -13085 
3. 
 
2475 698 1775 707 3983 4906 923 -12162 
4. 
 
2475 623 1864 707 4086 4955 869 -11293 
5. 
 
2475 546 1957 707 4194 5005 811 -10482 
6. 
 
2475 465 2055 707 4307 5055 748 -9734 
7. 
 
2475 381 2158 707 4426 5105 680 -9055 
8. 
 
2475 293 2265 707 4550 5156 606 -8449 
9. 
 
2475 202 2379 707 4681 5208 527 -7922 
10. 
 
2475 106 2498 707 4818 5260 442 -7480 
11. 
   
2623 707 2488 5313 2824 -4655 
12. 
   
2754 707 2619 5366 2746 -1909 
13. 
   
2891 707 2757 5419 2662 754 
14. 
   
3036 707 2902 5474 2572 3326 
15. 
   
3188 707 3053 5528 2475 5801 
16. 
   
3347 707 3213 5584 2371 8172 
17. 
   
3514 707 3380 5640 2259 10431 
18. 
   
3690 707 3556 5696 2140 12571 
19. 
   
3875 707 3740 5753 2013 14584 
20. 
   
4068 707 3934 5810 1876 16460 
 
